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1 Innledning 
 
1.1 Oppgavens hovedtema 
 
Shipping er en svært kompetitiv og risikoeksponert internasjonal industri. Store verdier er 
samlet på én kjøl i et kapitalintensivt, sesongavhengig og volatilt marked. Rederiene og de 
andre markedsaktørene er eksponert for en rekke risikofaktorer,
1
 herunder kredittrisiko, 
kommersielle risikoer og fysiske risikoer. Risikostyring utgjør derfor en vesentlig del av mar-
kedsaktørenes virksomhetsledelse. 
 
Hovedtemaet for oppgaven er styring av risikoen for prisfluktuasjoner i markedet for kjøp og 
salg av bunkers. Slik styring kan skje på flere måter. Jeg vil behandle hvordan rederiene kan 
styre denne risikoen avtalemessig i deler av fraktmarkedet, og hvordan de kan styre den i de-
rivatmarkedene. Jeg vil først og fremst se på risikostyringen i fraktmarkedet. Her vil jeg ana-
lysere tre ulike standardklausuler for å undersøke i hvilken grad de kompenserer rederiene for 
økte bunkerskostnader. Etter dette vil jeg behandle de ulike typer derivater for «hedging» av 
risikoen for endringer i bunkerspriser. Hovedtemaet er risikostyring av prisendringsrisikoen 
for bunkers. Imidlertid kan også andre forhold føre til endringer av bunkerskostnader, blant 
annet endringer i et skips bunkersforbruk eller overgang fra én bunkerstype til en dyrere bun-
kerstype. Jeg vil også si noe om disse årsakene til endringer i bunkerskostnadene. 
 
Risikostyring blir gjerne definert som en prosess i tre stadier. I det første avdekkes potensielle 
risikofaktorer. I det neste utarbeides modeller for måling av risiko knyttet til disse risikofakto-
rene. I det siste iverksettes strategier for å redusere eksponeringen mot uønsket risiko.
2
 Meto-
dene for å identifisere og måle potensiell risiko behandles ikke. Jeg tar kun for meg enkelte av 
de risikostyrende strategier og tiltak rederiene kan iverksette i fraktmarkedet og i derivatmar-
kedet. Rammene for oppgaven gjør det umulig å behandle alle aktuelle strategier og tiltak i 
disse markedene.  
 
Jeg behandler styring av bunkersrisiko med utgangspunkt i rederienes perspektiv og behov. 
Det er imidlertid viktig å være klar over at andre aktører i shippingmarkedene har tilsvarende 
risikoeksponering og kan ha tilsvarende styringsbehov.  
 
 
                                                 
1
  Kavussanos og Visvikis (2006a) s. 233  
2
  De Falco og Di Stasi (2014) s. 336 og Freight Metrics (2003) s. 6 
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1.2 Aktualitet 
 
Frem til tidlig på 2000-tallet representerte bunkerskostnader en mindre del av rederienes 
driftskostnader. Bunkersprisene holdt seg relativt stabile, og fraktratene tok høyde for de be-
skjedne fluktuasjonene i bunkersprisene, slik at fraktrater og bunkerspriser fluktuerte tilnær-
met parallelt.
3
 
 
Med oljekrisen i 2007 steg bunkersprisene med nesten 150 prosent mellom januar 2007 og 
juli 2008.
4
 Stigende bunkerspriser medførte økte driftskostnader for rederiene. Fraktratene 
økte imidlertid ikke i tilsvarende grad fordi ratenivåene i fraktmarkedene påvirkes av mange 
andre faktorer enn bunkerspriser. Utviklingen i bunkersprisene og det faktum at korrelasjonen 
mellom bunkerspriser og fraktrater avtok, resulterte i økt fokus på styring av risikoen for bun-
kersprisøkninger.
5
 Slik risikohåndtering er fremdeles ansett som svært viktig fordi markedet 
for bunkers fortsatt fluktuerer sterkt.  
 
 
1.3 Fremstillingen videre 
 
Den videre fremstilling er som følger: 
 
I kapittel 2 redegjøres det for shippingmarkedene, for hvordan skipene kan beskjeftiges i 
markedene og hvilke risikofaktorer et rederi er utsatt for.  Her vil jeg blant annet vise at plas-
sering av bunkersrisiko blant annet avhenger av hvordan rederiene velger å beskjeftige sine 
skip i fraktmarkedet.  
 
I kapittel 3 gis en fremstilling av bunkersrisiko og hvilke styringsstrategier rederiene kan 
iverksette for å redusere, eventuelt helt eliminere, bunkersrisiko. Herunder vil det gis en kort 
teoretisk fremstilling av bunkersklausuler, samt en fremstilling av de ulike typene finansielle 
derivater og deres egenskap som instrument for hedging av bunkersprisrisiko.  
 
Kapittel 4 utgjør hoveddelen i oppgaven. Her vil det redegjøres for hvordan rederier kan re-
dusere, eventuelt helt eliminere, bunkersrisiko ved å innta klausuler i kontrakten som overfø-
rer denne risikoen til befrakter. Et utvalg av eksisterende bunkersklausuler analyseres og vur-
deres opp mot i hvilken grad de beskytter reder mot bunkersrisiko i ulike situasjoner. 
 
                                                 
3
  Global risk management (2014) s. 4 
4
  UNCTAD (2010) s. 1  
5
  UNCITAD (2008) s. 26-27 
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I kapittel 5 foretas det en oppsummering av kapittel 4 der også betydningen av avtaleloven § 
36 blir vurdert. 
 
I kapittel 6 gis en fremstilling av hvordan rederier kan hedge bunkersprisrisiko gjennom bruk 
av derivater. Det er kun de grunnleggende derivattypene som futures, forwards, swaps og op-
tions som behandles. 
 
I kapittel 7 gis en sammenfatning av kapittel 4 og kapittel 6. 
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2 Kort oversikt over shippingmarkedene, de sentrale aktører, 
kontraktstyper og risikofaktorer 
 
2.1 Markedene 
 
Markedet for shippingvirksomheten deles gjerne inn i fire undermarkeder: Nybyggingsmar-
kedet, fraktmarkedet, annenhåndsmarkedet for kjøp og salg av skip, og markedet for opphug-
ning (resirkulering) av skip. De fire markedene er knyttet nært sammen og kontantstrømmer 
flyter mellom dem.
6
 Kontantstrømmene er med på å påvirke markedssyklusene i de fire mark-
edene.
7
  
 
Bunkersrisiko er en lite aktuell problemstilling i andre markeder enn fraktmarkedet. Av den 
grunn er det bare dette markedet som behandles.  
 
Det er i fraktmarkedet kjøp og salg av transporttjenester finner sted. De to sentrale aktører er 
rederiene som selger transporttjenestene, og vareeiere og passasjerer som kjøper transporttje-
nester.
8
 De fleste kontrakter om transport inngås mellom rederier på den ene siden og vareeie-
re på den annen. Imidlertid inngås det også en rekke kontrakter der vareeier eller passasjer 
ikke er part. Det er ikke uvanlig at rederier og tilsvarende aktører inngår ulike typer kontrakter 
seg i mellom i fraktmarkedet. Et rederi kan befrakte ut et skip på tids-, reise- eller bare boat 
certeparti til et annet rederi, som igjen skal benytte skipet til transport av tredjemanns varer.
9
 
Det er også aktører som ikke selv er redere, men som befrakter inn flere skip på tidscertepar-
tibasis for å påta seg transportoppdrag i fraktmarkedet på samme måte som rederier. Denne 
typen aktører kalles gjerne «operators».  
 
Tradisjonelt deles fraktmarkedet inn i undermarkeder etter fire alternative kriterier. I det føl-
gende gir jeg en kortfattet forklaring av inndelingsmåtene og av hvilken betydning disse har 
for avgrensningen av oppgaven. 
 
Linjemarkedet og trampmarkedet 
 
Linjemarkedet er det marked hvor skipene seiler i faste rutenett og hvor ankomst- og avgangs-
tider til havnene i rutenettet er fastsatt.
10
 Trampmarkedet er det markedet hvor skipene seiler 
                                                 
6
  Stopford (2009) s. 177-179  
7
  Bjørn (2014) s. 1 
8
  Stopford (2009) s. 180 
9
  Falkanger og Bull (2010) s. 238-240 
10
  Store norske leksikon (Grimstad) 
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mellom de havner hvor det til enhver tid er etterspørsel etter transporttjenester. Trampfart 
betyr altså at skipet ikke følger et på forhånd fastsatt regelmessig seilingsmønster.
11
 Oppgaven 
behandler kun trampmarkedet.
12
  
 
Varetransportmarkedet og passasjertransportmarkedet  
 
Oppgaven omfatter kun varetransportmarkedet. 
 
Spotmarkedet og periodemarkedet 
 
I spotmarkedet inngås kontrakter om enkeltreiser fra havn A til B. I periodemarkedet inngås 
kontraktene for perioder.
13
 Periodenes lengde kan variere fra uker til over 30 år. Oppgaven 
omhandler visse deler av spotmarkedet og visse deler av periodemarkedet. 
 
Tørrlastmarkedet, våtlastmarkedet og spesiallastmarkedet 
 
Tørrlastmarkedet er markedet for transport av tørrlast i bulk. Eksempler på slik last er jern-
malm, korn, kull, m.v.
14
 Våtlastmarkedet er markedet for transport av flytende last, så som 
tungolje, raffinerte oljeprodukter, kjemikaler, flytende gass, m.v.
15
 Spesiallastmarkedet er 
markedet for transport av spesielle laster på spesialskip, for eksempel containerskip, kjøle-
skip, tunglastskip, m.v.
16
 Disse tre markeder kan igjen deles inn i ytterligere undermarkeder 
etter ulike kriterier. Jeg går ikke inn på disse inndelingene. De kontraktstyper som benyttes i 
disse tre markedene er relativt like og utfordringene i relasjon til bunkersrisiko er likeartede. 
De spørsmål jeg behandler i oppgaven er derfor relevante for alle tre markedene, og jeg sond-
rer ikke mellom disse tre markedstypene i det følgende.  
 
Ovennevnte fire inndelinger av fraktmarkedet er basert på at transport alltid har vært den sent-
rale tjeneste i fraktmarkedet. Shipping omfatter imidlertid også andre typer tjenester. En vik-
tig type er offshoretjenestene. Til disse tjenestene benyttes et vidt spekter av fartøyer, blant 
annet supplyskip, boreskip, seismikkskip, m.v. De kontraktstyper som benyttes i dette marke-
det er i stor grad basert på samme grunnleggende prinsipper som kontraktene i de tradisjonelle 
                                                 
11
  Store norske leksikon (Erikstad) 
12
  I kontrakter for linjefart eksisterer det mange avanserte bunkersklausuler som kunne vært av interesse å se 
nærmere på. Utilgjengeligheten av disse klausulene og særlig ordgrensen i oppgaven tillater imidlertid ikke 
en behandling av slike klausuler. 
13
  Falkanger og Bull (2010) s. 230-231 
14
  Stopford (2009) s. 418-419 
15
  Ibid. s. 432  
16
  Ibid. s. 469 
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fraktmarkeder. Andre eksempler på typer shippingtjenester som faller utenfor transporttjenes-
tene er mudring, tungløft, sleping, berging, lagring, m.v. Oppgaven omhandler ikke de typer 
shippingtjenester som ikke relaterer seg til varetransport. Det kan også her oppstå behov for å 
håndtere bunkersrisikoen, men risikobildet er annerledes enn ved markedene for transport av 
varer.   
 
 
2.2 Kontraktstyper og kontraktsparter i fraktmarkedene      
 
Innledningsvis vil jeg si noe om sentrale begreper og partsforhold. Et certeparti er en kon-
traktstype som er knyttet til utnyttelse av skip. Når det er inngått et certeparti for et skip, sier 
man at skipet er befraktet. Partene i certepartiet er bortfrakter og befrakter. Bortfrakter er den 
som befrakter ut skipet og befrakter er den som befrakter det inn. Normalt er det skipets reder 
som er bortfrakter, men ikke alltid. Dersom reder A befrakter ut et skip til B er A bortfrakter i 
dette certepartiet og B befrakter. Dersom B befrakter ut det samme skipet til C, er B bortfrak-
ter i dette certepartiet og C befrakter. Dette kalles frembortfraktning og er ikke uvanlig. Som 
nevnt i punkt 2.1, innbefraktes skip ikke alltid for å dekke egne transportbehov. Innbefrakt-
ningen kan skje for å tilby transporttjenester til tredjemenn.
17
  
 
Det finnes tre typer certepartier, nemlig tidscertepartier, reisecertepartier og bare boat certe-
partier. Vederlaget befrakter betaler i reisecertepartier kalles «frakt», og i tidscertepartier og 
bare boat certepartier «hyre». En kontraktstype som har vesentlige likhetstrekk med certepar-
tiene er kvantumskontrakten.
18
 Også i denne kontraktstypen benyttes begrepene bortfrakter og 
befrakter, og vederlaget kalles ”frakt”. De grunnleggende elementene i disse fire kontraktsty-
pene behandles i punkt 2.4 nedenfor. 
 
De kontraktstyper som benyttes i periodemarkedet er tidscertepartier, bare boat certepartier og 
kvantumskontrakter. Som beskrevet nedenfor i punkt 2.4.1 og 2.4.3, skal befrakter besørge og 
betale for bunkers i tidscertepartier og i bare boat certepartier i tillegg til den avtalte hyre. Det 
oppstår derfor ingen bunkersprisrisiko på bortfrakters hånd. Disse certepartitypene behandles 
derfor ikke i oppgaven. I kvantumskontraktene er bunkerskostnadene inkludert i fraktene, noe 
som innebærer at bortfrakter bærer bunkersrisikoen. Kvantumskontrakten utgjør derfor en 
viktig del av oppgaven.  
 
                                                 
17
  Falkanger og Bull (2010) s. 232-234 
18
  Ibid. s. 230-231 og 236 
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I spotmarkedet benyttes ofte reisecertepartiet som kontraktsform. I reisecertepartier er bun-
kerskostnaden inkludert i frakten. Følgelig er det bortfrakter som bærer risikoen for endringer 
i bunkerskostnaden. Reisecertepartiet står derfor også sentralt i oppgaven.  
 
En rekke transporter i spotmarkedet foregår uten at det er inngått noe certeparti mellom parte-
ne. Man kan ha inngått en relativt uformell og kortfattet avtale om frakt, lastevolum, laste- og 
lossehavn, og andre praktiske og kommersielle forhold for så å utstede et transportdokument 
når lasten overleveres til reder i lastehavn. Det finnes flere typer av slike transportdokumen-
ter. De vanligste er konnossementet og sjøfraktbrevet.
19
 Også her oppstår det bunkersrisiko på 
reders hånd. Av plasshensyn må jeg avgrense mot dette. 
 
Som beskrevet er det rederne som er de sentrale tilbydere av transporttjenester i fraktmarke-
det. Som nevnt er det ikke uvanlig at en aktør som har innbefraktet skip tilbyr transporttjenes-
ter med dette skipet. Strengt tatt burde man derfor benytte begrepet bortfrakter når man be-
handler risikoen for endringer i bunkerskostnader i fraktmarkedet. Jeg velger likevel konse-
kvent å benytte begrepene reder og rederi i det følgende, noe som ikke blir helt korrekt i alle 
sammenhenger. Det er denne begrepsbruken som normalt benyttes når man diskuterer de 
problemstillinger jeg behandler i oppgaven. Videre nevner jeg at man i engelsk terminologi 
ikke har to ord for reder og bortfrakter. Man benytter «owner» for begge. 
 
Jeg går ikke nærmere inn på hva som ligger i begrepene reder og rederi. Dette er ikke nød-
vendig for de spørsmål som behandles i oppgaven.  
 
 
2.3 Risikofaktorer og kilder til risiko  
 
Tradisjonelt har rederienes risikostyring først og fremst vært knyttet til fysiske risikofaktorer 
og risikoen for erstatningsansvar i og utenfor kontraktsforhold.
20
 Utviklingen av forsikrings-
næringenes forsikringstilbud har i stor grad ivaretatt rederienes behov for å redusere risiko på 
disse områdene. Jeg går ikke nærmere inn på de forsikringsformer og dekninger som tilbys. 
 
Tradisjonelt har rederiene også hatt betydelig fokus på generell markedsrisiko. Raske og be-
tydelige endringer i fraktmarkedene har alltid vært et typisk kjennetegn for næringen. Gene-
rell markedsrisiko er en type finansiell risiko.
21
 
 
                                                 
19
  Falkanger og Bull (2010) s. 234-236 
20
  De Falco og Di Stasi (2014) s. 336 
21
  Dun og Bradstreet (2006) s. 11 
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Finansiell risiko kan defineres som risiko for økonomisk tap som følge av uforutsette endring-
er i underliggende risikofaktorer.
22
 I tillegg til den generelle markedsrisiko (risikoen for end-
ringer i markedet for frakt- og hyrerater), er de finansielle risikofaktorer bunkerspriser, rente-
nivåer og valutakurser sentrale i shippingnæringen. De finansielle risikofaktorene har vesent-
lig betydning for lønnsomheten i de enkelte rederier.
23
 For disse risikotyper finnes ingen til-
gjengelige forsikringsprodukter. Om man ønsker å styre disse risikoene, må dette enten gjøres 
ved valg av kontraktstyper og klausultyper i fraktmarkedet, eller ved handel med finansielle 
instrumenter i derivatmarkedet. 
 
 
2.4 Nærmere om kontraktstypene  
 
2.4.1 Tidscertepartier og bare boat certepartier 
 
I et tidscerteparti overføres retten til å utnytte skipet kommersielt i fraktmarkedet fra bortfrak-
ter til befrakter i certepartiperioden. Bortfrakter beholder alle andre funksjoner, så som be-
manning og utrustning av skipet, vedlikehold, betaling av alle faste driftskostnader, m.v. In-
nenfor de begrensninger som følger av certepartiet har befrakter rett til å bestemme hvor ski-
pet skal gå og hvilke laster det skal transportere.
24
 Certepartiperioden angis normalt i et antall 
måneder og befrakter betaler en fast hyre per dag. Hyren påvirkes ikke av i hvilken grad be-
frakter er i stand til å beskjeftige skipet i perioden eller av hvordan fraktmarkedet utvikler seg. 
For helhetens skyld nevner jeg at det i enkelte langsiktige tidscertepartier er tatt inn klausuler 
som innebærer at hyren justeres ved endringer i fraktmarkedet for den aktuelle skipstype. Man 
kan også tenke seg andre typer justeringsklausuler.
25
 I tillegg til hyren bærer befrakter de rei-
seavhengige kostnadene, som bunkerskostnader, havneavgifter, og kanalavgifter.
26
 
 
Bare boat certepartier skiller seg fra tidscertepartier ved at befrakter ikke bare overtar de 
kommersielle funksjoner i certepartiperioden, men også alle andre funksjoner enn den rene 
eierfunksjon. Befrakteren overtar i realiteten alle rederfunksjonene Dette innebærer blant an-
net at befrakter også under denne kontraktsformen bærer bunkersrisikoen.
27
 
 
 
                                                 
22
  Freight Metrics (2003) s. 5 
23
  De Falco og Di Stasi (2014) s. 336 
24
  Falkanger og Bull (2010) s. 387 
25
  Ibid. s. 403-404 
26
  Stopford (2009) s. 182 og Falkanger og Bull (2010) s. 387 
27
  Falkanger og Bull (2010) s. 231-232 og 237 
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2.4.2 Reisecertepartier 
 
I et reisecerteparti påtar bortfrakter seg å transportere en bestemt mengde av et bestemt type 
gods fra havn A til havn B, mot at befrakter betaler frakt. Frakten er fast i den forstand at det 
betales en fast sum for transporten for hver transporterte enhet (vekt, antall, volum eller lig-
nende).
28
 Den avtalte lump sum per enhet omfatter normalt alle kostnader knyttet til reisen fra 
A til B og den tid som faktisk går med i lastehavn, reisen og lossehavn. Bortfrakter bærer der-
ved både tidsrisikoen (risikoen for at den samlede tid som medgår er lenger enn på forhånd 
antatt) og kostnadsrisikoen, herunder risikoen for økte bunkerskostnader. Jeg nevner at be-
frakter etter omstendighetene kan pålegges å betale et tillegg til den avtalte frakt der medgått 
tid overstiger kalkulert tid i henhold til certepartiklausuler om liggetid og demurrage.
29
 Jeg 
går ikke inn på dette.   
 
 
2.4.3 Kvantumskontrakter 
 
I en kvantumskontrakt påtar bortfrakter seg å frakte større mengder gods periodisk i kon-
traktsperioden. Kontraktstypen er en slags rammeavtale der det skal gjennomføres et visst 
antall reiser i perioden. Antall reiser er normalt angitt med et maksimum og minimum per år, 
og med et minimum og maksimum kvantum last per reise. Videre er det normalt befrakter 
som har rett til å bestemme antall reiser og mengde last innenfor de avtalte grenser. Kontrak-
ten angir også laste- og lossehavner. For hver reise under kontrakten benyttes et reisecertepar-
ti, slik at den normale risiko- og kostnadsfordeling mellom bortfrakter og befrakter anvendes 
også her. Frakten for den enkelte reise er normalt angitt som et fast beløp per enhet for hele 
kontraktsperioden. Dette innebærer at bortfrakter bærer risikoen for fluktuasjoner i fraktmar-
kedet og i bunkersmarkedet i kontraktsperioden.
30
  
 
 
3 Bunkersrisiko og risikostyring 
 
3.1 Bunkersrisiko 
 
Som vist under punkt 2.4 må reder bære de reiseavhengige kostnadene under reisecertepartier 
og i kvantumskontrakter. Kostnadene til bunkers utgjør den desidert største utgiftsposten, 
                                                 
28
  Falkanger og Bull (2010) s. 337 
29
  Ibid. s 375-376 
30
  Ibid. s. 424-425 
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hvor det er anslått at omkring 50 prosent av rederienes reiseavhengige kostnader går til kost-
nader forbundet med bunkers.
31
 Da råoljeprisen, og derved også bunkersprisene, var på sitt 
høyeste utgjorde bunkerskostnadene om lag 40 prosent av rederiets totale utgifter. Om lag 40 
prosent var finansielle kostnader (renter og egenkapitalkostnad), og 20 prosent var alle andre 
kostnader som laste-og losseutgifter, havneutgifter, mannskap, dokking, forsikringer, repara-
sjoner m.v.
32
 Med dagens bunkerspriser er bildet selvsagt annerledes. Bunkersprisene i dag er 
ca. 50-60 prosent lavere enn de var for få år siden. Likevel utgjør bunkerskostnadene en ve-
sentlig del av skipets driftskostnad.
33
  
 
Bunkersprisene er svært volatile. Prisene følger i all hovedsak råoljeprisene fordi bunkers er 
halv-raffinert råolje.
34
 Som kjent kan råoljeprisene endres raskt og voldsomt. Prisdannelsen 
påvirkes av en rekke faktorer. Jeg går ikke inn på disse. I tillegg til korrelasjon mellom råolje-
priser og bunkerspriser, kan også andre faktorer som tilbud og etterspørsel, sesong og lokal 
konkurranse mellom havner påvirke bunkersprisene.
35
 Videre kan bunkerskostnadene påvir-
kes av andre faktorer, som pålegg om bunkring av dyrere bunkerstyper og økt bunkersforbruk. 
 
Særlig volatiliteten, sammenholdt med at bunkerskostnader utgjør en stor andel av rederienes 
kostnader, medfører at styring av bunkersrisiko er svært viktig. Rederiene opererer i et kon-
kurranseutsatt marked med små fortjenestemarginer. Har man ikke sikret seg, er risikoen for 
at en kontrakt blir tapsbringende betydelig.
36
 
 
I oppgaven benyttes begrepet ”bunkersrisiko” for risikoen for økte bunkerskostnader i tiden 
mellom kontraktsinngåelse og gjennomføringen av den/de avtalte reise(r). Det kan skyldes 
faktorer som prisendringer, endring av bunkerstype og endringer i forbruk. ”Bunkersprisrisi-
ko” omfatter risikoen for endringer i bunkerspris for samme bunkerstype i perioden mellom 
kontraktsinngåelse og gjennomføringen av den/de avtalte reise(r). 
 
 
 
 
 
                                                 
31
  Alizadeh og Nomikos (2004) s. 281  
32
   Stopford (2009) s. 225 
33
  Lund (2015) 
34
  Kavussanos og Visvikis (2006b) s. 287 og 289 
35
  Alizadeh og Nomikos (2004) s. 285 
36
  Kavussanos og Visvikis (2006b) s. 286 
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3.2 Risikostyring gjennom bunkersklausuler og derivathandel 
 
3.2.1 Innledning  
 
Herunder gis en kortfattet, teoretisk fremstilling av de to nevnte strategiene rederier kan styre 
bunkersrisikoen på.  
 
I hvilken grad rederier kan overføre risikoen til befrakter gjennom bunkersklausuler, er et 
forhandlingsspørsmål. Hedging av bunkersprisrisikoen gjennom derivathandel krever ikke 
forhandlinger med befrakter. Dette ligger utenfor kontraktsforholdet, men er naturligvis nært 
knyttet til det. Rederier kan enten benytte én av disse metodene og styre hele eller deler av 
bunkersprisrisikoen, eventuelt benytte disse to styringsformene i kombinasjon.  
 
 
3.2.2 Bunkersklausuler i certepartier 
 
De første certepartiklausulene som regulerte risiko for endringer i bunkerspriser ble introdu-
sert etter oljekrisen i 1973-74, da bunkersprisene økte fra 20 USD per tonn til over 100 USD 
per tonn på under tre måneder.
37
 For å redusere eksponeringen for risiko for uforutsette end-
ringer i bunkersprisene, fremforhandlet rederier klausuler i reisecertepartiene som overførte 
hele eller deler av risikoen for prisøkning til befrakter. Frakten var fast mens bunkerstillegg 
kunne kreves ved økninger i bunkersprisene.
38
  
 
 
3.2.3 Risikostyring ved derivathandel  
 
Oljekrisen i 1973-74 ga også opphav til fremveksten av derivathandel med bunkers som et 
verktøy for styring av bunkersprisrisiko.
39
 Derivatmarkedet for bunkers ble introdusert tidlig 
på 1980-tallet etter at redere, befraktere og andre aktører så at risikostyringsteknikker benyttet 
i råvare-og finansmarkedet også kunne benyttes i bunkersmarkedet.
40
 Etter dette har derivater 
vært et viktig virkemiddel for styring av bunkersprisrisiko. Siden midten av 1990-tallet har 
det vært en betydelig vekst i derivatmarkedene for bunkers.
41
  
 
                                                 
37
  Menachof og Dicer (2001) s. 143 
38
  VOLPE (2013) s. 2 
39
  Stenseth og Stenvik (1989) s.17-18 
40
   Alizadeh og Nomikos (2004) s. 282 
41
  Alizadeh, Kappou, Tsouknidis og Visvikis (2015) s. 59 
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Derivater er en fellesbetegnelse på finansielle instrumenter hvis verdi er knyttet til verdien av 
et underliggende aktivum. De mest aktuelle derivattypene er forwards, futures, opsjoner og 
swaps. Forwardkontrakter og futureskontrakter er begge terminkontrakter inngått mellom en 
kjøper og en selger av et underliggende aktivum. Opsjoner gir en rett, men ikke en plikt, til å 
kjøpe eller selge en bestemt mengde av et aktivum, mens swaps er en avtale om å bytte kon-
tantstrømmer, for eksempel flytende bunkerspris mot fast bunkerspris. Felles for alle derivat-
typene er at det ikke skjer fysisk levering, kun et finansielt oppgjør.
42
  
 
Formålet med derivatene er å hedge prisrisikoen, det vil si oppnå prissikring, gjennom å foreta 
investeringer for å motvirke og balansere uønsket risiko og tap knyttet til en annen investe-
ring.
43
 Man kan hedge uønsket risiko ved å investere i derivater der det underliggende aktiv-
um er råvarepriser på eksempelvis råolje, gull, korn eller kaffe. Det kan også være fraktratein-
dekser, aksjekurser og valutakurser. 
44
 
 
Aktørene i derivatmarkedene for råolje eller oljeprodukter er gjerne raffinerier, oljeselskaper, 
rederier, bortfraktere og befraktere som ønsker å hedge risiko. Andre aktører er eksempelvis 
spekulanter.
45
  
 
Derivatmarkedet vil bli fremstilt nærmere under kapittel 6. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                 
42
  Kavussanos og Visvikis (2006b) s. 71 
43
  Gjersøe (2014) s. 3 
44
  De Falco og Di Stasi (2014)  s. 336 
45
  Kavussanos og Visvikis (2006b) s. 82 
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4 Risikostyring gjennom bruk av bunkersklausuler i 
certepartier 
 
4.1 Rettskildebildet og tolkningsprinsipper 
 
4.1.1 Innledning og rettskildebildet 
 
I kapittel 4 skal jeg behandle og tolke tre utvalgte standardklausuler utarbeidet av BIMCO.
46
 
 
Klausulene er utformet basert på at engelsk rett skal anvendes ved tolkingen av certepartiene 
hvor klausulene er inntatt. Det er likevel ikke uvanlig at partene i certepartiet avtaler at et an-
net lands rett skal komme til anvendelse. Dette skaper særlige utfordringer ved fortolkningen.  
 
De tolkningsresultater jeg har kommet til i kapittel 4 er basert på norsk rett, det vil si norsk 
bakgrunnsrett og norske tolkningsprinsipper. Det er imidlertid ikke grunn til å tro at tolk-
ningsresultatene hadde blitt annerledes om engelsk rett hadde vært lagt til grunn. Ved fortolk-
ning av standardkontrakter på et område der partene er høyt profesjonelle, hvor avtalene er av 
internasjonal karakter og hvor standardavtalene er såkalte ”agreed documents”,47 vil tolk-
ningsprinsippene være relativt like. Det er heller ikke vesentlige forskjeller på bakgrunnsret-
ten for de spørsmål jeg behandler.  
 
I punkt 4.1.2. nedenfor diskuterer jeg likevel en særlig utfordring ved tolking av standardavta-
ler regulert av norsk rett, men hvor avtalekonsipistene har lagt til grunn at avtalene skal regu-
leres av engelsk rett. 
 
De klausuler jeg skal behandle er tatt inn i sjørettslige kontraktstyper. Norsk sjørettslig bak-
grunnsrett gir imidlertid lite, om noen, veiledning for de konkrete tolkningsspørsmål jeg be-
handler. Heller ikke den generelle bakgrunnsrett for risikofordelingsklausuler i kontrakter 
mellom høyt profesjonelle parter gir veiledning av betydning. 
 
Likevel kan det kanskje hevdes at det følger av norsk bakgrunnsrett på dette området at man 
skal være svært tilbakeholden med å komme til tolkningsresultater som avviker fra klausulens 
ordlyd fordi hensynet til klarhet og forutberegnelighet er særlig tungtveiende.  
 
                                                 
46
  BIMCO er en internasjonal rederi-interesseorganisasjon som utarbeider ”balanserte” standardkontrakter, se 
Solvang (2009) s. 60 
47
  ”Agreed documents” er standardavtaler som er objektive og hensyntar involverte parters interesser, se 
Woxholth (2009) s. 439 
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Det finnes ingen norsk lovgivning som er relevant for de spørsmål jeg behandler. Det er heller 
ingen dommer som direkte berører spørsmålene.
48
 Jeg har heller ikke funnet litteratur av in-
teresse. BIMCO utarbeider imidlertid kommentarer til en del av de kontraktene som utarbei-
des i deres regi. Disse har en viss rettskildemessig vekt og er i tillegg forklarende.
49
 
 
 
4.1.2 Tolkningsprinsipper 
 
Ved tolkingen av klausulene vil det tas utgangspunkt i norsk rett og norske tolkningsprinsip-
per. Etter alminnelig norsk kontraktsrett skal kontrakter tolkes i samsvar med den objektive 
tolkningsteori, det vil si å fastslå det tolkningsalternativet som best samsvarer med en naturlig 
språklig forståelse. Dette utgangspunktet må modifiseres i den grad det kan fastsettes at parte-
ne hadde en felles forståelse av ordenes innhold som avviker fra dette. I så tilfelle skal denne 
subjektive oppfattelsen legges til grunn.
50
 I et kontraktsforhold mellom profesjonelle nærings-
drivende, der hensynet til sikkerhet og forutberegnelighet veier tungt, skal det imidlertid mye 
til for å kunne fravike ordlyden.
51
 Særlig gjelder dette der det er snakk om tolking av stan-
dardkontrakter utformet av høyt profesjonelle parter på vegne av de involverte næringsinter-
essene, eksempelvis via BIMCO.
52
 
 
En interessant problemstilling i denne sammenheng, er imidlertid om partene kan anses å ha 
hatt noen felles forståelse i de tilfeller standardkontrakter benyttes. 
 
For å illustrere problematikken nærmere, er Arica
53
 dommen relevant. Sakens tvistepunkt 
knyttet seg til tolkingen av ”off hire”-klausulen i standardkontrakten Texacotime 2.54 Kon-
traktsforholdet var inngått mellom to norske parter og underlagt norsk rett. Skipet som ble 
befraktet ut led motorhavari på reisen mellom USAs østkyst og Japan. Skipet ble derfor slept 
over Stillehavet til Japan, og spørsmålet var hvor lenge skipet kunne regnes som off hire. 
Nærmere bestemt var spørsmålet om kun netto tidstap kunne trekkes fra i hyren etter sjølo-
vens bestemmelser, alternativt om skipet var off hire i hele perioden skipet led av motorsvikt, 
                                                 
48
  Se likevel punkt 4.1.2 nedenfor.  
49
  Se Solvang (2009) s. 109 
50
  Woxholth (2009) s. 402-403 
51
  Rt. 2002 s. 1155 (s. 1159) 
52
  Woxholth (2009) s. 439 
53
  ND 1983.309 NA Arica 
54
  Av klausulen kom det frem at “[I]n the event of loss of time[…] due to […] repairs, breakdown […] of ma-
chinery[…] hire shall cease to be due or payable from the commencement of such loss of time until the Ves-
sel is again ready and in efficient state to resume her service […]”. 
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slik ordlyden tilsa. I engelsk rett beskrives dette som forskjellen mellom henholdsvis ”net loss 
time clauses” og ”period clauses”.55  
 
Ved avgjørelsen av saken delte retten seg i et flertall og et mindretall. Både flertallet og mind-
retallet la norske tolkningsprinsipper til grunn. I sin drøftelse viser flertallet i denne sammen-
heng til at klausuler skal tolkes etter sin ordlyd, men at også partene felles forutsetninger må 
vektlegges der det kan bevises en slik felles forståelse av klausulenes mening. Retten viser 
også til adgangen til å supplere klausulene med deklaratorisk rett, for eksempel sjøloven, der 
klausulene ikke gir et utfyllende svar på hvordan klausulene skal tolkes.
56
 
 
Når det gjelder vektleggingen av partenes felles forståelse viser flertallet til at avtalen er slut-
tet på grunnlag av en standardkontrakt. I slike tilfeller vil partene normalt ikke ha satt seg inn 
i de til tider kompliserte klausulene og slik tilegnet seg noen konkret forståelse av dem. Slut-
ninger ut fra hva partene kan antas å ha ment med vedkommende klausul, er derfor umulig å 
opparbeide. Flertallet viser så til at den tolkningsteknikken som må benyttes, er å forsøke å 
fastslå konsipistenes mening og formål med den enkelte klausulen. ”Off hire”-klausulen måtte 
derfor tolkes på basis av konsipistenes mening, som talte for at klausulen skulle tolkes etter 
sin ordlyd i tråd med festnet forståelse under engelsk rett.
57
 Engelsk rettspraksis kunne da 
spille inn som tolkingsfaktor ved tolkingen av klausulen. Ikke fordi voldgiftsretten anvendte 
engelsk rettspraksis som direkte rettskildefaktor, men fordi engelsk rettspraksis kunne benyt-
tes som et middel til å belyse bakgrunnen for, og formålet med, klausulen. Av dommen følger 
således at der kontrakter har sitt opphav i en annen rettstradisjon, vil vedkommende rettstradi-
sjon kunne ha innflytelse på tolkningsresultatet.  
 
Av dommen fremgår det altså at ved bruk av standardklausuler, vil partene sjeldent ha oppar-
beidet seg noen felles forståelse av klausulenes innhold. Det er derimot avtalekonsipistenes 
meninger som må legges til grunn.
58
   
 
Å undersøke hva avtalekonsipistene har ment med klausulene som behandles i denne oppga-
ven, vil imidlertid ikke være aktuelt. For disse klausulene vil tolkningsresultatene følge av 
ordlyden, og det er ikke grunnlag for å anta at konsipistene har ment noe annet enn det som er 
skrevet.  
                                                 
55
  Wilson (2010) s. 98  
56
  ND 1983.309 NA Arica s. 320 
57
  ND 1983.309 NA Arica s. 322 
58
  Arica-saken og resultatet retten kom til vedrørende fremmedrettslig innflytelse ved tolkingen av certepartier 
er blitt diskutert i juridisk teori. Se eksempelvis Solvang ”Forsinkelse i havn” i bokens del 1, som gir en 
grundig behandling av dommen og etterfølgende kommentarer i juridisk teori. 
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Videre finner jeg det relevant å påpeke at lovvalg mellom engelsk og norsk rett sannsynligvis 
uansett vil ha liten betydning for tolkningsresultatene i denne oppgaven. Under engelsk rett 
vil ordlyden av hensyn til klarhet og forutsigbarhet i næringslivet være avgjørende. At partene 
hadde en annen forståelse av kontrakten vil som utgangspunkt etter engelsk rett ikke ha noen 
vekt.
59
 Sett i sammenheng med norske tolkningsprinsipper for standardkontrakter mellom 
profesjonelle parter, er det grunn til at tro at tolkningsresultatet som oftest vil bli det samme 
uavhengig av om norske eller engelske tolkningsprinsipper anvendes.  
 
At norsk rett kommer til anvendelse medfører at også norske regler, deriblant avtaleloven § 36 
kommer til anvendelse. Relevansen av denne bestemmelsen vil jeg komme tilbake til under 
kapittel 6. 
 
 
4.2 Analyse av tre utvalgte bunkersklausuler 
 
4.2.1  Innledning  
 
Kompleksiteten i de bunkersklausuler som benyttes i markedet varierer betraktelig, med alt 
fra enkelt utformede standardklausuler til kompliserte skreddersydde klausuler.
60
 Bunkers-
klausuler er en type risikofordelingsklausuler. Generelt er det ikke lett å utforme risikoforde-
lingsklausuler som får de tilsiktede virkninger i alle situasjoner. For bunkersklausuler er dette 
særlig aktuelt i de situasjoner bunkersprisene kan endre seg mer enn det man hadde tenkt seg 
som mulig.  
 
Jeg vil analysere tre bunkersklausuler for å undersøke hvilke utslag disse får for rederiet under 
ulike senarioer, og om utslagene er i tråd med klausulenes intensjoner. Senarioene kan grovt 
sett inndeles i tre grupper:  
 
1) Prisen på bunkers øker.  
2) Annen bunkerstype enn referansebunkers blir bunkret. Årsaken til at annen bunkerstype 
bunkres kan skyldes rederiets eget valg, myndighetspålegg eller pålegg fra bortfrakter.  
3) Bunkerskostnadene synker som følge av lavere bunkersforbruk. Konsumbesparende tiltak 
som slow steaming og effektivitetsgevinster vil her bli vurdert.  
 
                                                 
59
  Mikelsen (2008) s. 539 
60
  Øyehaug (2009) s. 6175 
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Følgende tre klausuler behandles: 
 
1) Bunkersklausulen i Heavyliftvoy 
2) Bunkersklausulen i Gencoa 
3) En standard BIMCO bunkersklausul til bruk for kvantumskontrakter (Bunker Rise Clause 
for Voyage Chartering.)  
 
I punkt 4.2.2 gir jeg en generell oversikt over innholdet i de tre klausulene og diskuterer en-
kelte tolkningsspørsmål.  
 
I punkt 4.2.3 – 4.2.7 har jeg beskrevet fem ulike typer omstendigheter som kan medføre at 
bunkerskostnadene for en reise avviker fra det man kalkulerte med da frakten ble fastsatt i 
certepartiet. For hver av disse fem typetilfellene anvender og fortolker jeg de tre utvalgte 
klausulene, for å undersøke hvilke virkninger de får for rederiet.  
 
 
4.2.2 Generelt om de tre klausulene  
 
Heavyliftvoy 
 
Når et rederi befrakter ut skip på reisecerteparti vil gjennomføringen av reisen ofte ligge frem 
i tid. Hvor langt tid det er mellom kontraktsinngåelse og utførelse av reisen varierer. Det kan 
for eksempel være 2 dager eller 8 måneder. I dette tidsrommet er rederiet eksponert for risi-
koen for endringer i bunkerskostnadene.  
 
Det er denne risikoen som søkes regulert i bunkersklausuler. I noen standardcertepartier er det 
inntatt slike klausuler. Et eksempel på dette er Heavyliftvoy klausul 25.  
 
Klausulen lyder slik: 
 
”The freight stated in Box 15 is calculated on the basis of the bunker price on the date 
of the Charter Party quoted by the source stated in Box 19(i) based on the grade of 
bunkers and the bunker port stated in Box 19(ii) and (iii) (the “Charter Party Price”). 
The freight rate shall be adjusted on the basis of the difference, if any, between the 
Charter Party Price and the bunker price from the same source for the same grade 
and bunker port on the date of the bill of lading (the “Bill of Lading Price”). The 
freight shall be adjusted using the bunker adjustment factor set out in Box 19(iv). If 
the difference between the two prices is less than or equal to 5% no adjustment shall 
apply. 
18 
 
For each US$ 5 or part thereof whereby the Bill of Lading Price is more than 5% 
higher than the Charter Party Price, the Carrier shall increase the freight by the per-
centage stated in Box 19(iv). For each US$ 5 or part thereof whereby the Bill of Lad-
ing Price is more than 5% lower than the Charter Party Price, the Carrier shall re-
duce the freight by the percentage stated in Box 19(iv).” 
 
Av klausulens første setning fremgår det at frakten er basert på den informasjon som er gitt i 
boks 19 i certepartiets del 1, nemlig prisen for en bestemt bunkerstype i en bestemt havn på 
det tidspunktet certepartiet er inngått, se boks 19 (ii) og (iii). Kilden for innhenting av opplys-
ninger om bunkersprisen er beskrevet i boks 19 (i). En ”kilde” kan være nettsidene for Bun-
kerworld, Platts Bunker Wire eller lignende.
61
 Disse nettsidene offentliggjør prisindekser for 
bunkers i en rekke havner. Bunkersprisen i boks 19 (i) blir i klausulen definert som «the char-
ter party price».  
 
I kommentarene til Heavyliftvoy utgitt av BIMCO fremgår at boks 19 har som formål å iden-
tifisere en bunkerspris som skal benyttes som «benchmark». Det vil si for å identifisere en 
referansebunkers hvis pris utgjør grunnlaget for vurderingen av om det skal gjennomføres 
fraktjustering. 
 
Av dette følger at rederiet ikke er forpliktet til å bunkre den bunkerstypen som er beskrevet, 
eller til å bunkre i den havnen som er angitt. Informasjonen er gitt kun for å beregne prisend-
ringer. 
 
Videre heter det i klausulens andre setning at: 
 
” [t]he freight rate shall be adjusted on the basis of the difference, if any, between the 
Charter Party Price and the bunker price from the same source for the same grade 
and bunker port on the date of the bill of lading (the “Bill of Lading Price”)”. 
 
Systemet er altså at dersom referanseprisen har fluktuert i tiden mellom tidspunktet for kon-
traktsinngåelsen og tidspunktet for utstedelse av konnossement, skal frakten justeres med ut-
gangspunkt i differansen. Justeringen skal skje i trådt med BAF,
62
 som er angitt i prosent i 
boks 19 (iv). Rederiet overfører følgelig risiko for tap der bunkersprisen øker i tiden mellom 
certepartiet inngås og konnossementet blir utstedt, til befrakter. Frakten skal reduseres dersom 
bunkersprisen synker. Justering skal imidlertid kun skje der endringen overstiger 5 prosent av 
                                                 
61
  Heavyliftvoy explanatory notes cl. 25 
62
  BAF er forkortelsen for ”bunker adjustment factor” og angir satsen som avgjør tilleggets størrelse. 
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bunkersprisen ved kontraktsinngåelse, jf. siste setning i første ledd. Det er således lagt inn en 
buffer, slik at partene selv har risikoen for mindre variasjoner i bunkersprisen.  
 
For å illustrere hvordan tillegget utregnes, hentes det et eksempel fra kommentarene gitt av 
BIMCO. I eksemplet er frakten USD 110 per tonn last fraktet og prisen på bunkers av typen 
IFO 380 i Rotterdam er USD 402 per tonn ved kontraktsinngåelse. Videre er BAF angitt til 2 
prosent.  
 
På tidspunktet for utstedelse av konnossementet er prisen på bunkers i Rotterdam økt til ca. 
USD 430 per tonn, noe som tilsvarer en økning på 7 prosent. Ettersom økningen er mer enn 5 
prosent, skal det betales tillegg i frakten. Tillegget skal utregnes på bakgrunn av den stigning 
som overstiger 5 prosent, slik at økningen opp til 5 prosent anses som et bunnfradrag. Det er 
således den del av differansen mellom ny pris og gammel pris som overstiger 5 prosent, som 
gir rett til tillegg. Ettersom opprinnelig bunkerspris med en økning på 5 prosent er USD 422, 
og opprinnelig pris med økning på 7 prosent utgjør USD 430, vil differansen som overstiger 5 
prosent være USD 8. I klausulens siste setning kommer det frem at for hver økning på USD 5  
eller del av slik økning, jf. ”each US$ 5 or part thereby”, skal det skje en økning i frakten på 2 
prosent. Når økningen i dette tilfellet er på USD 8, vil økningen være på 4 prosent av fastsatt 
frakt, tilsvarende USD 114,4 per tonn fraktet last.
63
   
 
 
Gencoa 
 
Gencoa er en standard kvantumskontrakt utarbeidet av BIMCO.
64
 Bunkersjusteringsklausuler 
er særlig praktisk under kvantumskontrakter ettersom kontraktsperioden ofte er relativt lang, 
ofte flere år. Fraktraten blir fastsatt ved inngåelsen av kontraktene, jf. punkt 2.4.3. Rederier 
ønsker derfor bunkersklausuler i kontrakten for å redusere risikoen for prisøkning i tiden mel-
lom inngåelsen av kontrakten og gjennomføringen av de enkelte reisene.  
 
Gencoa klausul 16 er en slik bunkersklausul.  
 
Klausul 16 lyder slik: 
 
”This Contract is concluded on the basis of the bunker price stated in Box 18(a) for 
oil of the type and grade stated in Box 18(b). If the bunker price per metric ton at the 
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port or place stated in Box 18(c) on the first day of loading is higher than the figure 
stated in Box 18(d)(i) or lower than the figure stated in Box 18(d)(ii), any amount in 
excess of such increase or decrease shall be payable to Owners or Charterers as the 
case may be. The agreed bunker consumption for each voyage is as stated in Box 
18(e).” 
 
Av klausulens annet ledd fremgår at krav på tillegg eller reduksjon i frakten avhenger av end-
ringer i bunkersprisen. At det er prisendringer i referansebunkersen bestemt i boks 18 (b) som 
er avgjørende, kommer ikke like klart frem som i klausul 25 i Heavyliftvoy. At det i kommen-
tarene utgitt av BIMCO heter at informasjonen i boks 18 må fylles inn for å unngå konflikt 
knyttet til prisreferanse,
65
 taler imidlertid klart for at det er prisendringer i bunkerstypen opp-
gitt i boks 18 (b) som er relevant. Videre er det bunkersprisen ”at the port or place stated in 
Box 18(c)” som er avgjørende. At det vises til en prisindeks taler for at det er endringer i refe-
ransebunkersen som er avgjørende, ettersom indeksen er inndelt etter bunkerstyper. Klausulen 
må derfor ses i sammenheng med boks 18 i del 1 av certepartiet, hvor partene gir informasjon 
knyttet til referansepris. Denne prisen bygger på informasjonen gitt enten av tilbyder av bun-
kers eller en prisindeks, hvor det er tatt utgangpunkt i en bestemt bunkerstype og bunkrings-
havn.  
 
Videre fremgår det at det er fluktuasjoner i tiden mellom tidspunktet for kontraktsinngåelse og 
lasting av godset som er avgjørende. Dersom bunkersprisen i dette tidsrommet fluktuerer ut-
over bufferen som er bestemt i punkt 18 (d), skal det betales et tillegg til rederiet eller gjøres 
en reduksjon i frakten, avhengig av om bunkersprisen øker eller synker. Det er imidlertid ikke 
vist til noen BAF. Det er således det faktiske beløpet som overstiger bufferen som er relevant 
ved beregningen. Videre er det nødvendig å se hen til boks 18 e) hvor bunkerskonsum for 
hver reise blir bestemt.
66
 Produktet av prisendringen som overstiger bufferen samt bunkers-
konsumet vil avgjøre størrelsen på tillegget/reduksjonen.   
 
For å illustrerer hvordan et tillegg i frakten skal utregnes, gis følgende eksempel: Prisen for 
den bestemte bunkerstypen ved inngåelsen av kvantumskontrakten er USD 150 per tonn. Vi-
dere er det bestemt en terskel på 5 prosent i boks 18 (d). Det anslåtte bunkersforbruket for 
hver reise er 5000 tonn.  
 
Ved utførelsen av den første reisen under kvantumskontrakten har bunkersprisen på referan-
sebunkersen økt med 10 prosent til USD 165 per tonn. Ettersom det er bestemt en buffer på 5 
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prosent, er det kun økningen i bunkerspriser utover USD 157,5 som vil kunne kreves dekket i 
tillegget. Prisøkningen tillegget skal beregnes ut fra er da USD 7,5 per tonn bunkers, slik at 
tillegget blir USD 37 500 ( USD 7,5 x 5000). 
 
 
BIMCO Standard Clause 
 
BIMCO Standard Bunker Rise Clause for Voyage Chartering (heretter ”BIMCO standard 
clause”)  er en standard bunkersklausul utformet av BIMCO, som partene i et reisecerteparti 
kan inkludere i certepartiet. Klausulen er først og fremst beregnet for en kontrakt for flere 
reiser.
67
 Med andre ord kvantumskontrakter eller kontrakter for konsekutive reiser.  
 
Klausulen lyder slik: 
 
“This Charter is concluded on the basis of a price of .......... per ton of* ............. for 
bunker** ............. oil of .............. grade in force on the date of this Charter. If the 
price actually paid by the Owners during the period of this Charter for the quantity 
consumed on the contracted voyage(s) should be higher, the difference shall be paid 
by the Charterers to the Owners on production of the Owner's account therefor.” 
 
I likhet med klausulene gjennomgått ovenfor, er det også her overlatt til partene å gi opplys-
ninger om bunkers, herunder bunkerstype og bunkerspris, for å identifisere et utgangspunkt 
for referanse. Informasjonen danner utgangspunktet for vurderingen av hvorvidt det foreligger 
en prisøkning som kan gi grunnlag for tillegg i frakten. Virkninger av at prisen går ned blir 
imidlertid ikke berørt i klausulen. Etter en naturlig språklig forståelse gir klausulen derfor 
ikke befrakter en rett til å kreve reduksjon i frakten der prisen går ned. 
 
Det fremgår av annen setning at rederiet kun kan kreve bunkerstillegg når det faktisk betaler 
en høyere pris for bunkers enn prisen angitt i klausulen, jf. ”price actually paid”. I motsetning 
til de to andre klausulene er det ikke henvist til en referansekilde og havn. Dette trekker i ret-
ning av at bunkerstillegg ikke forutsetter at referansebunkersen øker i pris, men at det er fak-
tisk betalt pris på faktisk bunkret bunkerstype som er relevant.  
 
På den annen side kan det argumenteres for at «price» i annen setning i klausulen viser til 
«price» i første setning, og videre at «quantity consumed» viser til forbruk av valgte bunkers-
type. Dette kommer imidlertid ikke klart frem, og basert på en naturlig ordlydsfortolkning 
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fremstår det som mest nærliggende at det er faktisk betalt pris som er avgjørende uavhengig 
av hvilken bunkerstype som bunkres. Klausulen avviker derfor fra de to andre klausulene, der 
kun differansen mellom prisen på en og samme referansebunkers på to ulike tidspunkter er 
relevant.   
 
Der prisen faktisk betalt er høyere enn anslaget angitt i klausulen, blir spørsmålet hvordan 
tilleggets størrelse skal utmåles. Ettersom klausulen hjemler et tillegg og ikke fraktjustering, 
vil tillegget være et produkt av pris og mengde bunkers kjøpt. I Gencoa var det i klausulen 
henvist til et referansekvantum i siste ledd. En slik henvisning er ikke inntatt i gjeldende klau-
sul. Av klausulen fremgår at tillegget beregnes etter hva som faktisk er betalt for mengden 
bunkers forbrukt på den/de aktuelle reisen(e). På bakgrunn av denne formuleringen, må det 
være faktisk forbruk multiplisert med prisøkningen som utgjør tillegget.  
 
For å illustrerer hvordan tillegget skal utmåles gis et eksempel der referanseprisen er USD 
165 per tonn bunkers. Dersom prisen på bunkers faktisk bunkret før en reise har gått opp til 
USD 170, vil rederiet ha krav på et tillegg. Tillegget utregnes etter faktisk forbrukt bunkers. 
Forutsettes det at det er forbrukt 5400 tonn bunkers, har rederiet krav på et tillegg på USD 27 
000 ((170-165) x 5400). 
 
 
4.2.3 Bruk av samme type bunkers som referansebunkers 
 
Det forutsettes under dette punktet at rederiet benytter den bunkerstypen som i certepartiet er 
angitt som referansebunkers. Jeg vil her analysere om klausulene er egnet til å kompensere for 
rederiets økte bunkerskostnader dersom bunkersprisen øker. Hovedspørsmålet i det følgende, 
er altså om klausulene er utformet slik at bunkersprisøkninger gir rederiet en kompensasjon 
som kompenserer økningen i bunkerskostnader.  
  
 
Heavyliftvoy 
 
Som illustrert i punkt 4.2.2, vil bunkersklausulen i Heavyliftvoy ved økning i bunkersprisen 
utover 5 prosent, gi rederiet rett til å kreve en prosentvis økning i frakten. 
 
Rederiets bunkerskostnader er det de faktisk har betalt per tonn for den aktuelle bunkerstypen 
multiplisert med det volum bunkers som forbrukes for å utføre reisen.  
 
At rederiet ikke får kompensert prisøkning opp til 5 prosent er opplagt. Spørsmålet om klau-
sulen gir en økning i frakten som svarer til rederiets kostnadsøkning utover bufferen, beror 
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særlig på to faktorer. Nemlig det prosenttall som skal multipliseres med frakten, samt hvor 
stor del av frakten som går til å dekke bunkerskostnader. For at det skal være samsvar mellom 
økningen i bunkerspriser og økningen i frakten, må prosenttallet være tilpasset hvor stor del 
av frakten som går til dekning av bunkerskostnader. 
 
Bunkerskostnadenes andel av rederiets totale kostnader varierer betydelig, og avhenger først 
og fremst av bunkerspriser. I et marked der bunkersprisene er høye, er det anslått at nesten 40 
prosent av et rederis totale utgifter går til bunkers. For eksempel i 1985, da prisene hadde ste-
get med 950 prosent fra 1970, utgjorde bunkersprisene 34 prosent av et rederis totale kostna-
der.
68
 Dersom bunkersprisene er lavere, vil bunkerskostnadene utgjøre en lavere prosentvis 
andel av de totale kostnadene.  
 
Videre styrer markedssituasjonen i fraktmarkedet fraktratene. I et godt fraktmarked vil store 
deler av frakten representere et overskudd for rederiet, og en mindre prosentvis andel av frak-
ten går til dekning av kostnader, deriblant bunkerskostnader. I et dårlig marked er det små 
marginer og en større andel av frakten går til å dekke bunkerskostnadene. Om kostnadene 
øker og disse ikke kompenseres, vil reisen kunne bli tapsbringende. 
 
For å forklare dette nærmere, gis et eksempel der bunkersutgiftene under et reisecerteparti er 
kalkulert til USD 1 million ved inngåelsen av certepartiet. Ved tidspunktet for utstedelse av 
konnossementet er prisen på bunkers økt med 50 prosent. Videre forutsettes det at ved en 
prisøkning på 50 prosent, skal det skje en økning i frakten med 25 prosent. Prosenttallet i cer-
tepartiet vil normalt være konstant. Det vil si at man sjeldent avtaler et nytt prosenttall for 
hver gang ny befraktningskontrakt inngås. Fraktratene vil imidlertid variere i tråd med marke-
det, ettersom fraktratene avhenger av tilbud og etterspørsel etter den aktuelle skips- og be-
fraktningstypen. Økningen i frakten vil regnes ut for tre situasjoner, nemlig der fraktmarkedet 
er lavt, der det er moderat og til slutt der fraktmarkedet er høyt. 
 
 
Fraktmarkedet Bunkerskostnader Bunkersprisøkning Frakt Økning i frakten 
Lavt marked 1 000 000 500 000 1 500 000 375 000 
Moderat marked 1 000 000 500 000 2 000 000 500 000 
Høyt marked 1 000 000 500 000 4 000 000 1 000 000 
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Tabellen illustrerer at der prosenttallet er konstant, vil det avhenge av fraktmarkedet om øk-
ningen i bunkerskostnader korrelerer med økningen i frakten. Der prosenttallet er 25 er det 
bare i det ”moderate markedet”, der bunkerskostnadene utgjør 50 prosent av frakten, at tilleg-
get korrelerer med bunkersprisøkningen, jf. tabellen.  
 
At klausulen viser til at det skal oppgis en kilde eller en form for indeks for bunkerspriser som 
eksempelvis Bunkerworld, kan også by på problemer. Dette følger av at noen prisindekser 
baserer seg på et gjennomsnitt av bunkerspriser i en rekke havner.
69
 Det er derfor en risiko for 
at gjennomsnittprisen ikke er den samme som prisen i den enkelte bunkringshavn for den ak-
tuelle typen bunkers.  
 
Konklusjonen blir at når prosenttallet er konstant, og bunkerskostnadenes andel av frakten 
varierer, vil ikke kompensasjonen alltid samsvare med økningen i bunkerskostnader.  
 
 
Gencoa  
 
Som redegjort for under punkt 4.2.2, gir klausul 16 i Gencoa rederiet krav på tillegg i frakten 
der prisen på referansebunkersen overstiger den bestemte bufferen.  
 
Rederiets bunkerskostnader utgjør prisen de faktisk har betalt per tonn for den bestemte bun-
kerstypen, multiplisert med mengde bunkers forbrukt under reisen. Systemet med buffere 
medfører at rederiet ikke får kompensert hele kostnadsøkningen. Om klausulen gir et tillegg 
som korrelerer med kostnadsøkningen utover bufferen, beror på en tolking av klausulen. 
 
Av klausulen fremgår det at der prisen på referansebunkersen i henhold til prisindeks oversti-
ger bufferen på tidspunktet for lasting, skal ”any amount in excess […] be payable to Owners 
or Charteres as the case may be”. Det er således prisøkningen utover bufferen multiplisert 
med bunkerskonsumet fastsatt i boks 18 (e) som avgjør størrelsen på tillegget.  
 
For at klausulen skal gi rederiet krav på et tillegg som korrelerer med faktiske økte bunkers-
kostnader utover bufferen, er det to forutsetningen som må være oppfylte. For det første at 
prisopplysningene utgitt av den bestemte prisindeksen korrelerer med bunkersprisen i den 
havn rederiet faktisk bunkrer i, og for det andre at anslaget over bunkerskonsum samsvarer 
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med faktisk bunkerskonsum. Bare der disse forutsetningene oppfylles, vil tillegget i frakten 
korrelere med de bunkerskostnadene rederiet har utover bufferen.  
 
Konklusjonen blir at bunkersklausulen gir en økning i frakten som korrelerer med rederiets 
økte bunkerskostnader utover den nevnte bufferen, dersom prisen oppgitt i prisindeksen sam-
svarer med faktisk betalt pris, samt at anslått bunkerskonsum svarer til faktisk bunkerskon-
sum. Det skal imidlertid mye til for at begge disse forutsetningene er oppfylt fullt ut. 
 
 
BIMCO Standard Clause 
 
Det vises til punkt 4.2.2, hvor det fremgår at rederiet etter klausulen kan kreve kompensasjon 
for den faktiske kostnadsøkningen.  
 
Det minnes om at rederiets faktiske bunkerskostnader avhenger av prisen de faktisk må betale 
for bunkers sammenholdt med mengde bunkers konsumert under reisen/reisene. Ettersom 
klausulen ikke gir anvisning på noen buffer, er det i utgangspunktet de totale faktiske kostna-
dene utover anslaget, som rederiet kan kreve kompensert. 
 
Hvorvidt tillegget korrelerer med faktisk økte bunkerskostander, vil bero på en tolking av 
klausulen. Den naturlige språklige forståelse har her stor vekt ved fortolkningen. 
 
Annen setning i klausulen er relevant i denne sammenheng. Den lyder slik: 
 
“[i]f the price actually paid by the Owners during the period of this Charter for the 
quantity consumed on the contracted voyage(s) should be higher, the difference shall 
be paid by the Charterers to the Owners on production of the Owner's account there-
for.” 
 
Som nevnt under punkt 4.2.2 følger det av denne formuleringen at rederiet med grunnlag i 
klausulen har krav på tillegg i frakten så langt rederiet faktisk betaler en høyere pris for bun-
kers enn prisen angitt i klausulen, jf. ”price actually paid”. Det er altså faktisk betalt pris som 
er relevant, i motsetningen til de andre klausulene hvor prisøkning i referansepris er et vilkår 
for tillegg.  
 
Ved beregningen av tilleggets størrelse, skal faktisk pris multipliseres med faktisk forbruk, jf. 
”quantity consumed”. Dokumentasjon på pris og menge bunkers forbrukt må derfor oppgis.   
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Konklusjonen blir således at BIMCO Standard Clause gir et tillegg i frakten som korrelerer 
med rederiets økte bunkerskostnader, så langt dokumentasjon for faktisk bunkersforbruk og 
pris fremlegges. 
 
 
4.2.4 Rederiet bunkrer en annen type bunkers enn referansebunkers 
 
Rederiet står som utgangspunkt fritt til å bunkre den bunkerstypen det ønsker. At det er angitt 
en bestemt type bunkers som referanse i bunkersklausulen, rokker ikke ved denne retten.  
 
Årsakene til at annen bunkerstype enn referansebunkersen blir bunkret, kan være mange. For 
eksempel kan rederiet foretrekke å bunkre en annen bunkerstype på grunn av pris eller kvali-
tet, at rederiet ved innbefraktning av skip er pålagt å bunkre en bestemt bunkerstype, eller at 
det er mangel på referansebunkersen i bunkringshavnen.  
 
Spørsmålet er om rederiene kan kreve økte bunkerskostnader kompensert der de bunkrer en 
dyrere bunkerstype enn referansebunkersen.  
 
Det er også et spørsmål hvilken virkning det har at bunkerstypen som faktisk benyttes har økt 
mer i pris mellom kontraktsinngåelse og tidspunktet for utstedelse av konnossement enn refe-
ransebunkersen. Det er ikke særlig praktisk at en slik situasjon gir store utslag, ettersom bun-
kerstyper som regel fluktuerer tilnærmet likt. Jeg behandler derfor ikke dette spørsmålet.  
 
 
Heavyliftvoy 
 
Vurderingen av om rederiet kan kreve fraktjustering etter klausul 25 der rederiet bunkrer en 
dyrere bunkerstype enn referansebunkersen, vil bero på en tolking av klausulen.  
 
I klausulen heter det: 
 
” [t]he freight rate shall be adjusted on the basis of the difference, if any, between the 
Charter Party Price and the bunker price from the same source for the same grade 
and bunker port on the date of the bill of lading (the “Bill of Lading Price”)”.  
 
“The Charter Party Price” blir i første ledd i klausul 25 beskrevet som prisen oppgitt i en pris-
indeks for den bestemte bunkerstypen i den bestemte bunkringshavnen på tidspunktet for inn-
gåelsen av certepartiet. Kun der prisen for denne bestemte bunkerstypen i den bestemte hav-
nen øker, kan rederiet kreve fraktjustering.  
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Klausulen tar således sikte på å dekke fluktuasjoner i bunkerspriser, med utgangspunkt i pris-
endringer i referansebunkersen. Bestemmelsen gir dermed ikke rederiet krav på fraktjustering 
der rederiet får økte kostnader som følge av at en annen og dyrere bunkerstype blir bunkret.  
 
Konklusjonen blir derfor at rederiet ikke kan kreve fraktjustering etter klausul 25 der rederiet 
får økte bunkerskostnader som følge av at bunkerstypen som bunkres er dyrere enn referanse-
bunkersen. 
 
Et annet spørsmål er om rederiet kan kreve fraktjustering når prisen for referansebunkersen 
øker, selv om rederiet faktisk bunkrer en billigere bunkerstype og dermed ikke får økte bun-
kerskostnader.  
 
Da rederiet står fritt til å velge hvilken bunkerstype som skal bunkres og klausul 25 ikke kan 
tolkes slik at bunkring av referansebunkers er en forutsetning for å kunne kreve fraktjustering, 
må klausulen kunne tolkes slik at fraktjustering kan kreves når prisen for referansebunkersen 
øker, selv om rederiet ikke bunkrer den bestemte bunkerstypen.  
 
Der bunkerstypen som bunkres er billigere enn referansebunkersen, vil fraktjusteringen repre-
sentere en form for gevinst for rederiet. Siden reduksjon i frakten forutsetter prisreduksjon i 
referansebunkersen, kan ikke befrakter her kreve reduksjon etter klausulen. 
 
Konklusjonen blir at rederiet kan kreve fraktjustering der prisen på referansebunkersen øker, 
selv om rederiet ved å benytte en billigere bunkerstype ikke får økte bunkerskostnader. 
 
 
Gencoa 
 
Vurderingen av hvorvidt rederiet kan kreve kompensasjon der det bunkres en bunkerstype 
som er dyrere enn referansebunkersen, vil bero på en tolking av klausulen. 
 
Av klausulen fremgår det at der prisen på en bestemt bunkerstype i en bestemt havn i tiden 
mellom kontraktsinngåelse og lasting av godset har økt, har rederiet krav på et tillegg i frak-
ten. Vilkåret for å kunne kreve tillegg i frakten er altså at det inntreffer en prisøkning i refe-
ransebunkersen. At rederiet må betale mer for bunkers av en annen type enn referansebun-
kersen, omfattes ikke av klausulen.  
 
Konklusjonen blir at rederiet ikke kan kreve tillegg i frakten etter klausul 16 dersom rederiet 
bunkrer en bunkerstype som er dyrere enn referansebunkersen. 
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Neste spørsmål er om rederiet kan kreve tillegg i frakten når prisen for referansebunkersen 
øker, der rederiet bunkrer en annen og billigere bunkerstype.  
 
Svaret på dette spørsmålet blir tilnærmet likt som under Heavyliftvoy, og drøftelsen gjøres 
derfor kort. Ved vurderingen av spørsmålet legges det vekt på at rederiet står fritt til å velge 
bunkerstype, samt at klausulen ikke kan tolkes dit hen at tillegg forutsetter at referansebun-
kersen faktisk blir bunkret. Øker prisen på referansebunkers, kan således rederiet kreve tillegg 
i frakten selv om rederiet ikke har fått økte bunkerskostnader. Det nevnes også her at befrak-
ter ikke kan kreve noe beløp, eventuelt refusjon i frakten, ettersom en slik rett forutsetter pris-
reduksjon i referansebunkersen. 
 
Konklusjonen blir at rederiet kan kreve tillegg i frakten når prisen for referansebunkersen 
øker, selv om rederiet bunkrer en annen og billigere bunkerstype.  
 
 
BIMCO Standard Clause 
 
Første spørsmål er om rederiet under klausulen kan kreve et tillegg i frakten dersom rederiet 
benytter en bunkerstype som er dyrere enn referansebunkersen. 
 
Prisen for referansebunkersen ved kontraktsinngåelse utgjør utgangspunktet for vurderingen 
av om befrakter skal betale et tillegg i frakten. Hvilken bunkerspris referanseprisen skal vur-
deres opp mot, beror på om formuleringen ”the price actually paid” også omfatter prisen be-
talt for bunkring av annen type bunkers enn bunkerstypen spesifisert i kontrakten.  
 
Som nevnt under punkt 4.2.2 følger det av en naturlig tolking av ordlyden i ”price actually 
paid” at det er faktisk betalt pris for faktisk bunkret bunkers som er avgjørende. Videre er det 
et moment at rederiet står fritt til å bestemme hvilken bunkerstype som skal bunkres. Rederiet 
kan således med grunnlag i klausulen kreve tillegg i frakten så langt rederiet faktisk betaler en 
høyere pris for bunkers enn prisen angitt i klausulen.  
 
Konklusjonen er at rederiet under klausulen kan kreve et tillegg i frakten dersom rederiet be-
nytter en bunkerstype som er dyrere enn referansebunkersen 
 
Til slutt blir spørsmålet om rederiet kan kreve tillegg i frakten når prisen for referansebun-
kersen øker, der rederiet bunkrer en annen og billigere bunkerstype og dermed ikke får økte 
bunkerskostnader. 
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Ettersom det følger av ordlyden at det er faktisk betalt pris for bunkers som er avgjørende, vil 
rederiet ikke ha hjemmel i klausulen til å kreve tillegg dersom rederiet betaler mindre for 
bunkers enn anslått i kontraktsperioden.  
 
Konklusjonen blir at rederiet ikke kan kreve tillegg i frakten dersom prisen for referansebun-
kersen øker, når rederiet som følge av å ha bunkret en billigere bunkerstype ikke får økte bun-
kerskostnader.  
 
 
4.2.5 Pålegg om bruk av mer miljøvennlig bunkers 
 
Nye regler om utslipp av svovelholdige gasser pålegger skip som seiler innenfor visse områ-
der å benytte mer miljøvennlig og dyrere bunkers. Dette medfører økte kostnader for rederiet. 
 
Slike regler er fastsatt i vedlegg 6 i MARPOL 73/78 ”Regulation for the Prevention of Air 
Pollution from Ships”70 utarbeidet av FNs internasjonale maritime organisasjon (IMO). Ved-
legget ble revidert i 2008 og ikraftsatt i 2010, og setter grenser for svovelutslipp knyttet til 
skipsfart innenfor visse områder, kalt emission control areas (ECA). Disse områdene inklude-
rer Østersjøen, Nordsjøen og den Engelske Kanal,
71
 samt 200 nautiske mil fra den Nordame-
rikanske kysten og om lag 50 nautiske mil fra den amerikanske kysten ut mot det Karibiske 
hav.
72
 Kravene til svovelinnhold har skjedd ved en nedtrapping ved at fra 1. juli 2010 og frem 
til siste justering 1. januar 2015 kunne svovelinnholdet i bunkersen brukt innenfor kontroll-
områdene ikke overstige 1,0 prosent. Etter 1. januar 2015 gikk grensen ned til 0,1 prosent.
73
 
Dette har som konsekvens at tungolje av typen IFO 180 og IFO 380 som tradisjonelt har blitt 
brukt som drivstoff ikke lenger kan benyttes innenfor disse områdene, ettersom svovelinnhol-
det i disse bunkerstypene er for høyt. 
 
I tråd med de nye reguleringene iverksatt av IMO har også EU utarbeidet et nytt svoveldirek-
tiv
74
 hvoretter det fra 1. januar 2015 ble ulovlig å benytte bunkers med svovelinnhold på mer 
enn 0,1 prosent. Dette gjelder skip som seiler i området Nordsjøen, Østersjøen og Den engels-
ke kanal.  
 
                                                 
70
  MARPOL/73/78 
71
  Kalli, Karvonen og Makkonen (2009) s. 3 
72
  Bulletin marine safety (2015) s. 1 
73
  Kalli, Karvonen og Makkonen (2009) s. 3 
74
  EP/Rdir 2012/33/EU  
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For å sikre etterlevelse av disse reglene er det i hovedsak to typer tiltak rederiene kan iverk-
sette.  
 
For det første kan rederiene velge å gå over til å benytte nye bunkerstyper som tilfredsstiller 
kravene til svovelinnhold, som marin gassolje (LSMGO) eller Liquefied natural gas (LNG).
75
 
Rederiene må da bytte over til miljøvennlig bunkers ved seiling inn i ECA. Dersom rederiene 
velger å gå over til bunkerstyper som tilfredsstiller de nye reglene, vil dette medføre økte 
bunkerskostnader ettersom disse gassene er dyrere sammenlignet med de tradisjonelle bun-
kerstypene. Dette skyldes måten gassene blir fremstilt på. I tillegg er det naturlig å tro at høy-
ere etterspørsel etter disse bunkerstypene vil bringe prisnivået opp.
76
  
 
For det andre kan rederier installere såkalte skrubbere eller andre former for rensesystemer 
som fjerner svovel fra bunkersen før utslipp. Dette krever betydelige utgifter, i tillegg til andre 
kostnader til opplæring av mannskap, høyere energiforbruk, vedlikehold og avfallsfjerning. 
Til gjengjeld vil skipene kunne fortsette å brenne tungolje av den tradisjonelle typen innenfor 
ECA som både er billigere og lettere tilgjengelig.
77
 Potensiell problematikk rundt bruk av 
skrubbere vil jeg komme tilbake til under punkt 4.2.6. 
 
I det følgende vil jeg vurdere om de tre klausulene gir rederiet krav på bunkerstillegg når re-
deriet velger, eller pålegges, å gå over til en mer miljøvennlig og dyrere bunkers.  
 
 
Heavyliftvoy 
 
Vurderingen av hvorvidt rederiet kan kreve fraktjustering etter klausul 25 som følge av at 
rederiet må bytte til dyrere bunkers, beror på en tolking av klausulen.  
 
Som nevnt under punkt 4.2.4 er det i klausulen angitt en referansebunkers, der fluktuasjoner i 
denne bunkerstypen er en forutsetning for fraktjustering. Ettersom vurderingene her blir 
sammenfallende med vurderingen under punkt 4.2.4, vises det til hva som er sagt der. Det 
nevnes at resultatet ikke blir et annet selv om rederiet blir pålagt av myndighetene å bunkre en 
dyrere bunkerstype. Så lenge rederiene ikke får fremforhandlet nye klausuler i bestående kon-
traktsforhold, vil således de økte bunkerskostnadene måtte bæres av rederiet selv. 
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 Quinn (2015)   
76
 Kalli, Karvonen og Makkonen (2009) s. 10  
77
   Bureau Veritas (2014) s. 2 
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Konklusjonen blir at rederiet ikke kan kreve fraktjustering etter klausul 25 som følge av at 
rederiet må bytte til mer miljøvennlig og dyrere bunkers.   
 
Et praktisk tilfelle som også må vurderes, er der referansebunkersen fastsatt i klausulen er en 
lavsvovelbunkers tilpasset Marpol-reguleringene før overgangen til strengere regler fra 1. 
januar 2015. Som nevnt innledningsvis under dette kapittel var det da en svovelgrense på 1,0 
prosent, men etter den nye grensen på 0,1 prosent er ikke denne bunkerstypen lenger aktuell. 
Dette betyr at prisindekser utgitt for eksempel av Bunkerworld, ikke lenger vil inkludere pris-
oversikter for denne bunkerstypen, ettersom det kun gis prisindekser for bunkers som faktisk 
er tilgjengelig på markedet.
78
  
 
Spørsmålet blir da hvilke konsekvenser det vil ha for anvendelsen av klausulen at det ikke 
lenger blir offentliggjort prisindekser for referansebunkersen. 
 
Utgangspunktet i klausul 25 er at det er fluktuasjoner i referansebunkersen som hjemler frakt-
justering. At bunkerstypen er tilgjengelig på markedet er en forutsetning for at indekser vil 
oppgi priser, som videre er en forutsetning for å kunne avdekke fluktuasjoner etter klausulene. 
Tolkes klausulen etter ordlyden vil fraktjustering ikke kunne kreves der fluktuasjoner ikke 
kan registreres.  
 
Konklusjon blir derfor at dersom det ikke lenger oppgis prisindekser for referansebunkersen, 
kan rederiet ikke kreve fraktjustering etter klausul 25. 
 
 
Gencoa  
 
Spørsmålet her er om rederiet kan kreve tillegg i frakten etter klausul 16 som følge av at rede-
riet må bytte til mer miljøvennlig og dyrere bunkers. 
 
Også her vil det langt på vei kunne vises til det som er sagt under 4.2.4 hvor det ble vurdert 
hvilken betydning det ville ha for tolkingen av klausulen at en annen og dyrere bunkerstype 
ble bunkret. Jeg begrenser meg derfor til å nevne at prisøkning i referansebunkersen er et vil-
kår for tillegg i frakten etter klausul 16. At rederiet må betale mer for bunkers av en annen 
type enn referansebunkers, faller således utenfor klausulens anvendelsesområde.   
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Konklusjonen blir at rederiet ikke kan kreve tillegg i frakten etter klausul 16 som følge av at 
rederiet må bytte til mer miljøvennlig og dyrere bunkers. 
 
Betydning av at det ikke lenger oppgis prisindekser for lavsvovelbunkers med 1,0 prosent 
svovel, må også vurderes her. Det forutsettes at lavsvovelbunkers av denne typen er oppført 
som referansebunkers i certepartiet, og at informasjon om prisutviklingen hentes fra en in-
deks.  
 
Utgangspunktet i klausul 16 er at det er fluktuasjoner i referansebunkersen som kan gi rett til 
tillegg i frakten. Når det ikke er mulig å oppdrive informasjon om fluktuasjoner på bakgrunn 
av at bunkersen ikke lenger tilbys fra bunkersleverandører, vil det ikke være grunnlag for krav 
på tillegg. Rederiet vil da selv måtte bære alle ekstra bunkerskostnader dersom bunkersprisene 
på alternative bunkerstyper er dyrere.  
 
Konklusjonen blir at dersom det ikke lenger oppgis prisindekser for referansebunkersen, vil 
dette ha som konsekvens at rederiet ikke kan kreve tillegg i frakten etter klausul 16. 
 
 
BIMCO Standard Clause 
 
Spørsmålet er om rederiet kan kreve tillegg i frakten etter klausulen når rederiet må bytte til 
mer miljøvennlig og dyrere bunkers. 
 
Under vurderingen av klausulen i punkt 4.2.4, ble det konkludert med at kravet på tillegg måt-
te ta utgangspunkt i prisforskjellen mellom prisen fastsatt i klausulen, og den prisen rederiet 
faktisk har betalt for bunkersen, jf. «price actually paid». Det er faktisk betalt pris for faktisk 
bunkret bunkers som er avgjørende. Det vises videre til hva som ble sagt under punkt 4.2.4, 
ettersom vurderingen her langt på vei blir sammenfallende.  
 
Konklusjonen blir at rederiet kan kreve tillegg i frakten etter klausulen med grunnlag i at rede-
riet må bytte til mer miljøvennlig og dyrere bunkers. 
 
Dernest vil det vurderes hvilken betydning det har for tolkingen av klausulen at prisindekser 
knyttet til bunkers med svovelinnhold på 1,0 prosent ikke lenger blir gitt. Det forutsettes i den 
følgende vurderingen at bunkers med svovelinnhold på 1,0 prosent er oppført i klausulen som 
referansebunkers.  
 
Som nevnt i vurderingene knyttet til Heavyliftvoy og Gencoa under dette punktet, vil de nye 
reguleringene føre til at prisopplysninger om referansebunkersen ikke lenger er tilgjengelige. 
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Men ettersom vedkommende klausul etter ordlyden kommer til anvendelse uavhengig av 
hvilken bunkerstype som faktisk benyttes, vil rederiet her kunne benytte en annen bunkersty-
pe og kreve tillegg dersom prisen er høyere enn bunkersprisen anslått i klausulen. At prisopp-
lysninger knyttet til referansebunkers ikke lenger blir publisert i indekser, vil således ikke ha 
betydning for rederiet.  
 
Konklusjon blir at det ikke vil ha noen betydning for krav på kompensasjon etter klausulen, at 
det ikke lenger blir offentliggjort prisindekser for referansebunkersen. 
 
 
4.2.6 Skip med installerte skrubbere 
 
For å kunne kreve kompensasjon for økte utgifter i forbindelse med dyrere bunkers, har flere 
rederier fremforhandlet egne svovelklausuler i kontraktene. Disse klausulene kommer i tillegg 
til bunkersklausulene, og gir rederiene krav på tillegg i frakten normalt beregnet etter pris på 
lavsvovelbunkers sammenholdt med samlet tid det enkelte skip vil seile innenfor ECA.
79
 
 
Et spørsmål er da hvilke konsekvenser det får om rederiet som følge av nyinstallering, nykon-
trahering eller innbefraktning av skip utfører reisen/reisene med et skip som har installerte 
skubbere. På grunn av skrubberne vil skip som seiler innenfor ECA kunne benytte den tradi-
sjonelle og billigere bunkerstypen. Denne situasjonen reiser særskilte spørsmål knyttet til om 
rederiet fortsatt kan kreve svoveltillegg selv om rederiet ikke får økte bunkerskostnader. Stan-
dardkontraktene som vurderes i denne oppgaven er imidlertid lite egnet til å belyse denne 
problematikken, ettersom de ikke inneholder svovelklausuler. Jeg vil således ikke gå nærmere 
inn på de spørsmål som reises i denne sammenheng. 
 
 
4.2.7 Bunkersforbruk 
 
4.2.7.1 Innledning  
 
Hittil har klausulene blitt tolket for å undersøke hvorvidt, og eventuelt i hvilken grad, økte 
kostnader som følge av endringer i bunkerspriser må bæres av befrakter. I den videre fremstil-
lingen vil det vurderes hvilken betydning endringer i bunkerskonsum har for tolkingen av 
klausulene. Dette er relevant ettersom styring av bunkerskonsum ofte blir brukt som et virke-
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middel av rederiene for å redusere bunkerskostnader, for eksempel ved slow steaming eller 
ved bruk av mer bunkerseffektive skip.  
 
 
4.2.7.2 Slow steaming og effektivitetsgevinster i havner  
 
Skip brenner bunkers både ved opphold i havner og ved navigering til sjøs. Oppholdstiden i 
havner kalles gjerne «turnaround time», som på norsk tar sikte på å betegne tiden fra ankomst 
til avgang i havner. Skipet forbrenner bunkers ved seiling til og fra lasteplass og ved lasteope-
rasjonene.
80
 Effektive løsninger i havner kan redusere oppholdstiden. Dette kan føre til effek-
tivitetsgevinster for rederiene. Samtidig vil tiden spart åpne for at rederiene kan senke hastig-
heten til sjøs, som igjen bidrar til lavere bunkerskonsum.
81
 
 
Den grunnleggende ideen om å redusere bunkerskostnader gjennom å redusere hastigheten er 
ikke ny. Praktisering av for eksempel slow steaming har rederier operert med fra tidligere 
tider, men særlig etter den siste oljekrisen i 2008 med fallende fraktrater og stigende bunkers-
priser, har slow steaming blitt et viktig virkemiddel for å kutte bunkerskostnader.
82
 Bakgrun-
nen for dette er at fart og bunkerskonsum henger nært sammen, slik at lavere fart gir lavere 
konsum og dermed lavere kostnader til bunkers.
83
  
 
Om det vil være lønnsomt for rederiene å slow steame, avhenger av markedsforholdene. Slow 
steaming er særlig aktuelt der bunkersprisene er høye og fraktratene lave.  
 
Vurderingen av hvorvidt det vil være lønnsomt for rederiene å slow steame avhenger ikke 
bare av fraktrater og bunkerskostnader, men også av faktorer som blant annet ekstra operasjo-
nelle kostnader og lavere vederlag beregnet per dag forbundet med at reisen tar lengre tid. 
Også hensynet til befrakter og lasteeier må tas i betraktning, ettersom slow steaming kan med-
føre at lasten ikke kommer like hurtig frem til destinasjonen.
84
 Ofte kan det i kontrakten være 
bestemt at lasten skal komme frem til destinasjonen innen en viss dato. Forsinkelser på bak-
grunn av at rederiet har slow steamet vil da kunne representere et kontraktsbrudd.  
 
Om det rettslig sett er adgang til å slow steame beror på en fortolkning av det enkelte certe-
parti. 
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  Psaraftis og Kontovas (2014) s. 54  
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Som hovedregel etter både norsk og engelsk rett er slow steaming ansett å være i strid med 
reders forpliktelser i et reisecerteparti, med mindre adgang til å slow steame er særskilt avtalt. 
Dette følger av det grunnleggende prinsipp om at bortfrakter skal gjennomføre transportopp-
draget med ”tilbørlig hurtighet”.85 Etter engelsk praksis blir dette kravet formulert ved at ski-
pet må seile med «utmost dispatch».
86
 Forsinkelser innenfor rederiets kontroll vil bli ansett 
som et kontraktsbrudd.  
 
Men som et resultat av at rederier og andre aktører i næringen i større grad enn tidligere foku-
serer på å redusere bunkersforbruk og dermed kostnadene, er det i dag blitt mer normalt å 
innta klausuler i kontraktene som gir adgang til å slow steame på visse vilkår.
87
 
 
I det følgende vil det vurderes om certepartiene tillater slow steaming. Deretter, under den 
forutsetning at det er adgang til å slow steame, vil klausulene vurderes med utgangspunkt i 
hvorvidt lavere bunkerskonsum, og dermed lavere bunkerskostnader, vil ha betydning for 
rederiets krav på bunkerstillegg. For å sette spørsmålet på spissen, forutsettes det i det følgen-
de at rederiets bunkerskostnader, på tross av prisstigning, har holdt seg konstante som følge 
av effektivitetsgevinster i havner og praktisering av slow steaming.  
 
 
Heavyliftvoy 
 
Det er ingen bestemmelser i certepartiet som konkret regulerer adgangen til slow steaming. 
Utgangspunktet må da være at rederiet ikke kan velge å slow steame. I boks 22 er det imidler-
tid adgang for partene til å innta bestemmelser om frister for når skipet skal komme frem til 
destinasjonen. Dersom adgangen til å bestemme ankomstdato benyttes, noe som riktignok må 
anses som sjeldent, må rederiet gjøre sitt beste for å sikre at skipet kommer frem til angitt 
dato.
88
 En naturlig forståelse av ordlyden trekker her i retning av at dersom skipet kommer 
frem til destinasjonen før ankomstfristen, kan rederiet velge å slow steame.  
 
Konklusjonen blir at dersom det bestemmes en ankomstdato i boks 22, vil rederiet i teorien 
kunne ha adgang til å slow steame. Det samme gjelder selvsagt der partene har tatt inn en 
”slow steaming”-klausul. 
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I det følgende forutsettes det at rederiet har adgang til å slow steame. I den sammenheng vur-
deres det om rederiet kan kreve fraktjustering etter klausul 25 der bunkersprisen stiger når 
bunkerskostnadene er konstante som følge av lavere bunkersforbruk.  
 
Av klausul 25 kommer det frem at fraktjustering avhenger av hvorvidt det har skjedd prisend-
ringer i referansebunkersen på mer enn 5 prosent. Kun endringer i bunkerskostnader som føl-
ge av prisfluktuasjoner blir således regulert. Den påvirkning bunkersforbruk har på de totale 
bunkerskostnadene faller derfor utenfor klausulens anvendelsesområde, og blir ikke hensyn-
tatt ved vurderingen av om partene kan kreve fraktjustering. 
 
Konklusjonen blir derfor at rederiet vil ha krav på økning i frakten når fluktuasjoner i referan-
seprisen overstiger 5 prosent, selv om rederiets bunkerskostnader har holdt seg stabile som 
følge av at bunkersforbruket er redusert.  
 
 
Gencoa  
 
Det er heller ingen bestemmelser i Gencoa som gir rederiet adgang til å slow steame. Men 
dersom partene fastsetter bestemmelser i boks 12 knyttet til varigheten av hver reise kan det, 
avhengig av hva som faktisk er fastsatt, gis åpning for rederiet å praktisere slow steaming. Det 
nevnes i denne sammenheng at kontraktens boks 18 bokstav e), hvor bunkerskonsum for hver 
reise skal fylles inn, ikke er til hinder for slow steaming. Med utgangspunkt i en kontekstuell 
tolkning, tilsier plasseringen av denne bestemmelsen at konsum her bare skal bestemmes for å 
ha et utgangspunkt ved beregningen av bunkerstillegget. Det gis således ikke en regel om has-
tighet. 
 
Konklusjonen blir derfor at Gencoa ikke gir rederiet adgang til å slow steame, så langt det 
ikke er adgang til det etter en fortolkning av bestemmelsene i boks 12, eller partene har tatt 
inn en ”slow steaming”-klausul.  
 
I det følgende forutsettes det at rederiet har rett til å slow steame.  
 
Av klausul 16 kommer det klart frem at et tillegg i frakten kan kreves så langt det har inntruf-
fet en prisøkning i referansebunkersen mellom tidspunktet for kontraktsinngåelse, og tids-
punktet for lasting forut for den enkelte reise. Er dette vilkåret oppfylt, kan rederiet kreve til-
legg i frakten. Befrakter må således betale et tillegg i frakten tilsvarende prisøkningen utover 
bufferen multiplisert med forutsatt konsum, selv om rederiet har konsumert en lavere mengde 
bunkers og dermed ikke faktisk har hatt en kostnadsøkning.  
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Konklusjonen blir at rederiet kan kreve bunkerstillegg etter klausul 16 der bunkersprisen sti-
ger selv om bunkerskostnadene er konstante som følge av lavere bunkersforbruk. 
 
 
BIMCO Standard Clause 
 
Klausulen medfører ingen begrensninger i rederiets adgang til å slow steame. Spørsmålet må 
derfor avgjøres ut i fra en tolking av det certepartiet klausulen blir innlemmet i. Kun dersom 
certepartiet, eller tilleggsklausul, gir rederiet rett til å slow steame, vil slow steaming ikke 
representere et kontraktsbrudd. Det forutsettes i det følgende at det er adgang til å slow 
steame.  
 
Spørsmålet er om bunkerstillegg kan kreves etter klausulen der bunkersprisen stiger, selv om 
bunkerskostnadene er konstante som følge av lavere bunkersforbruk. 
 
Av klausulen fremgår det at rederiets krav på tillegg baserer seg på ”the price actually paid by 
the Owners during the period of this Charter for the quantity consumed”. Når det gjelder tol-
kingen av denne passusen vises det til det som er sagt under punkt 4.2.2, hvor jeg konkluderte 
med at tilleggets størrelse etter en tolking av klausulen baserer seg på faktisk bunkersforbruk. 
Dersom produktet av bunkerspris etter økningen multiplisert med faktisk bunkerskonsum ikke 
overstiger anslåtte bunkerskostnader i første ledd, vil rederiet ikke kunne kreve tillegg i frak-
ten etter klausulen. 
 
Konklusjonen blir at klausulen ikke gir rederiet hjemmel til å kreve bunkerstillegg der bun-
kersprisen stiger, men bunkerskostnadene er konstante som følge av lavere bunkersforbruk. 
 
 
4.2.7.3 Mer effektive skip 
 
En annen situasjon, er der rederiet forbruker mindre bunkers enn antatt ved kontraktsinngåel-
se, enten fordi rederiet har oppgradert skip og gjort dem mer effektive, eller at det gjennom 
nykontrahering eller innbefraktning benytter mer effektive skip til utførelsen av reisene. For at 
det skal oppstå et tolkningsspørsmål i denne sammenheng, forutsettes det at beskrivelsen av 
skipet i kontrakten viser til et mindre bunkerseffektivt skip. Dette forutsettes fordi hadde kon-
trakten bestemt at utførelsesskipet måtte være bunkerseffektivt, ville frakten, og eventuelt 
bunkersklausulen, vært tilpasset deretter.  
 
Hvorvidt det er adgang til å oppfylle kontrakten med et oppgradert, nykontrahert eller innbe-
fraktet skip, vil avhenge av kontraktens bestemmelser knyttet til oppfyllelsesskip. Klausuler 
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knyttet til skipsbeskrivelse vil normalt formuleres som generelle minimumskrav, eller en opp-
listing av flere skipstyper med tillegget ”or any substitute”. Rederier vil således ha stor frihet 
til å velge oppfyllelsesskip så langt minstekravene til skipet er oppfylte.
89
 
 
I så tilfelle blir det et spørsmål om en prisøkning i referansebunkersen vil gi rederiet rett til 
bunkerstillegg, på tross av at rederiet ikke får økte bunkerskostnader ettersom det nye skipet 
har lavere bunkerskonsum. 
 
 
Heavyliftvoy 
 
Første spørsmål er om Heavyliftvoy gir rederiet rett til å oppfylle med et annet og mer effek-
tivt skip enn definert i certepartiet.  
 
Dette beror på en tolking av certepartiet. De mest relevante bestemmelsene, er i boks 4 og 
klausul 5. I boks 4 er det lagt opp til at partene kan avtale hva slags skip som skal utføre rei-
sen. Beskrivelsen av skipets kvaliteter kan være mer eller mindre detaljert, men skipstype 
samt andre vilkår knyttet til generell stand som bunkerskapasitet og hastighet, er normalt spe-
sifisert her. Videre vises det til klausul 5, hvor det heter at rederiet etter å ha varslet befrakter 
kan utføre reisen med et alternativt skip, så langt skipet er av tilsvarende eller bedre stand enn 
skipet beskrevet i boks 4. Rederiet kan således velge å oppfylle med et mer moderne og effek-
tivt skip, så langt det tilfredsstiller alle krav til utførelsesskipet spesifisert i boks 4. 
 
Konklusjonen blir at Heavyliftvoy gir rederiet hjemmel til å oppfylle med et annet og mer 
effektivt skip enn definert i certepartiet. 
 
Deretter blir spørsmålet om rederiet kan kreve fraktjustering etter klausul 25 med grunnlag i 
at prisen for referansebunkersen øker, på tross av at rederiet ikke får økte bunkerskostnader. 
 
Vurderingen blir lik vurderingen i punkt 4.2.7.2 vedrørende slow steaming. Det vises derfor 
til det som ble sagt der. 
 
Konklusjonen blir derfor som under 4.2.7.2, nemlig at rederiet kan kreve fraktjustering så 
lenge det er en fluktuasjon i referanseprisen på mer enn 5 prosent, på tross av at rederiets 
bunkerskostnader har holdt seg stabile som følge av lavere bunkersforbruk. 
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I drøftelsene hittil har det vært forutsatt at rederiet har båret bunkerskostnadene dersom rede-
riet oppfyller kontrakten med et innbefraktet skip. Skipet kan eksempelvis være befraktet inn 
på reisecerteparti. Dersom reisecertepartiet ikke inneholder en bunkersklausul, vil det være 
bortfrakter, og ikke rederiet, som bærer bunkersrisikoen. For rederiet vil det dermed ikke på-
løpe noen ekstrakostnader der bunkersprisene går opp.  
 
Spørsmålet blir om rederiet kan kreve fraktjustering etter klausul 25 der prisen på referanse-
bunkers øker, selv om det ikke påløper ekstrakostnader for rederiet.  
 
Som nevnt er den eneste forutsetningen for fraktjustering etter klausul 25 at det skjer en pris-
økning i referansebunkersen. Rederiet kan derfor kreve fraktjustering selv om det ikke påløper 
noen ekstrakostnader for rederiet. Rederiet vil riktignok måtte betale frakt til bortfrakter, slik 
at spørsmålet om hvorvidt krav på fraktjustering vil gi rederiet en gevinst, må vurderes kon-
kret. Er det eksempelvis tatt høyde for prisutvikling i frakten rederiet må betale til bortfrakter, 
vil rederiet ikke få noe gevinst. 
 
Konklusjonen blir at rederiet kan kreve fraktjustering etter klausul 25 der prisen på referanse-
bunkers øker, selv om det ikke påløper ekstrakostnader for rederiet. 
 
 
Gencoa  
 
Første spørsmål her blir om Gencoa gir rederiet hjemmel til å oppfylle med et annet og mer 
effektivt skip enn definert i certepartiet.  
 
Dette spørsmålet må besvares ut i fra en tolking av certepartiet. De relevante bestemmelsene 
er boks 13 og klausul 10. I boks 13 er det opp til partene å gi en beskrivelse av utførelsesski-
pet. Hvor detaljert beskrivelsen bør være, avhenger av det aktuelle tilfellet og transportopp-
draget.
90
 Videre henvises det til klausul 10, hvor det kommer frem at rederiet kun kan nomi-
nere et skip som tilfredsstiller beskrivelsen i boks 13. Når rederiet nominerer et skip, må ski-
pet således oppfylle de minstekrav som er bestemt i boks 13. Så langt et nytt og bedre skip 
oppfyller samtlige av disse minstekravene, er det adgang for rederiet å oppfylle kontrakten 
med dette skipet.  
 
Konklusjonen blir at Gencoa gir rederiet hjemmel til å oppfylle med et annet og mer effektivt 
skip enn definert i certepartiet. 
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Neste spørsmål er om rederiet kan kreve bunkerstillegg etter klausul 16 med grunnlag i at 
prisen for referansebunkers øker, på tross av at rederiet ikke får økte bunkerskostnader. 
 
Likt som under vurderingen av Heavyliftvoy vil vurderingen her bli sammenfallende med 
vurderingen under punkt 4.2.7.2. Det vises derfor til det som ble sagt der angående betyd-
ningen av lavere bunkerskonsum ved tolkingen av klausul 16. 
 
Konklusjonen blir som under 4.2.7.2, nemlig at rederiet kan kreve bunkerstillegg med grunn-
lag i at prisen på referansebunkersen øker, på tross av at rederiets bunkerskostnader har holdt 
seg stabile. 
 
Dernest blir spørsmålet om rederiet kan kreve tillegg etter klausul 16 der økte bunkerspriser 
ikke belastes rederiet men rederiets bortfrakter.  
 
Denne problematikken er særlig aktuell under kvantumskontrakter. Dette følger av de typiske 
karakteristika ved kvantumskontrakter der rederiet forplikter seg til å utføre flere reiser innen-
for et tidsrom. Det settes da gjerne en ramme for minimum og maksimum lastemengde som 
totalt skal fraktes, og/eller en ramme med minimum og maksimum last fraktet for hver enkelt 
reise, jf. Gencoa boks 8 og 10. Vanligvis vil et rederi inngå slike kontrakter med flere befrak-
tere for å sikre effektiv drift, og beskytte seg mot dødvektstap. Dersom et større antall av be-
frakterne velger å utnytte lastekapasiteten maksimalt for en eller flere reiser, kan det bli nød-
vendig å befrakte inn skip for å oppfylle alle kontraktene.  
 
Denne situasjonen er imidlertid ikke hensyntatt i klausulen. For som nevnt er den eneste 
forutsetningen for krav på tillegg i frakten etter klausul 16 at prisen på referansebunkers øker. 
Rederiet har således krav på tillegg, selv om det ikke faktisk bærer ekstrakostnadene selv. 
Men ettersom rederiet må betale frakt til bortfrakter, er det ikke gitt at tillegget utgjør ren ge-
vinst for rederiet.  
 
Konklusjonen blir at rederiet kan kreve tillegg etter klausul 16 der prisen på referansebunkers 
øker, selv om det ikke påløper ekstrakostnader for rederiet. 
 
 
BIMCO Standard Clause 
 
Spørsmålet her er om den aktuelle kontrakten gir rederiet hjemmel til å oppfylle med et annet 
og mer effektivt skip enn definert i kontrakten. Vurderingen av dette spørsmålet må baseres 
på den enkelte kontrakten, og hva som der er bestemt vedrørende skipstype. Konklusjonen 
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blir derfor at kun der kontrakten ikke knytter seg til ett bestemt navngitt skip, vil det være 
åpning for oppfyllelse med andre skip så langt minstekravene er oppfylte.  
 
I det følgende forutsettes det at det er adgang til å oppfylle med et mer effektivt skip enn be-
skrevet i kontrakten. 
 
Spørsmålet er om rederiet kan kreve bunkerstillegg etter klausulen med grunnlag i at prisen 
for referansebunkersen øker, på tross av at rederiet ikke får økte bunkerskostnader. 
 
Som nevnt under 4.2.7.2 følger det av ordlyden i vedkommende klausul at det er faktisk bun-
kersforbruk som er relevant. Når rederiet gjennomfører reisen med et lavere bunkersforbruk, 
vil det ha betydning ved spørsmålet om rederiet kan kreve tillegg. Der lavere bunkersforbruk 
medfører at bunkerskostnadene holder seg stabile på tross av prisøkning, vil rederiet således 
ikke ha krav på tillegg.  
 
Konklusjonen blir at rederiet ikke kan kreve bunkerstillegg etter klausulen med grunnlag i at 
prisen for referansebunkers øker, når rederiets bunkerskostnader ikke øker. 
 
Til slutt er spørsmålet hvorvidt rederiet kan kreve tillegg der økte bunkerspriser ikke belastes 
rederiet men rederiets bortfrakter.  
 
Av ordlyden i klausulen fremgår det at det er bunkersprisen «actually paid by the Owners» 
som er avgjørende for vurderingen av hvorvidt det skal tilkjennes rederiet et tillegg i frakten. 
Vurderingen beror således på hvordan ”actually paid by the Owners” skal tolkes.  
 
På den ene siden kan passusen tolkes som at kun de direkte kostnadene rederiet har til bunkers 
kan kreves kompensert. Rent praktiske hensyn støtter opp under dette tolkningsalternativet, 
ettersom rederier kun i slike tilfeller kan oppdrive dokumentasjon for de eksakte utgiftene. På 
den annen side kan ordlyden tolkes dit hen at også mer indirekte kostnader rederiet har ved at 
det må betale frakt til bortfrakter omfattes.  
 
For vurderingen av hvilket tolkingsalternativ som her må være det riktige, vil saken i Saronic 
Shipping Co. Ltd. V. Huron Liberian Co.
91
 være relevant. Saksforholdet og klausulens utfor-
ming er ikke identisk med vårt tilfelle, men likevel kan rettens syn kunne kaste lys over hvor-
dan klausulen må tolkes. 
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Faktum i saken knyttet seg til en tvist oppstått i forbindelse med tolkingen av en bunkersklau-
sul i en kvantumskontrakt. Kontraktsforholdet ble inngått i 1971, og var underlagt standard 
reisecertepartiet ”Essovoy Tanker Voyage Charter Party Form”, men var ment å vare over tre 
år. Videre hadde partene innlemmet en egen bunkersklausul, som skulle gi rederiene rett på 
kompensasjon i det tilfellet bunkersprisene økte. Deler av kontrakten ble utført med et oppfyl-
lelsesskip som var innbefraktet på reisecerteparti. Rederiene, som var part i tvisten, betalte da 
en frakt kalkulert etter Worldscale 82 mens bortfrakter påtok seg å bære kostnadene til blant 
annet bunkers.  
 
I forbindelse med oljekrakket i 1973 oppsto tvist knyttet til bunkersklausulen og tolkingen av 
denne i forbindelse med skipet som var befraktet inn på reisecerteparti. Tvisten gjald nærmere 
bestemt betydningen av at klausulen ga rederiene krav på kompensasjon for ”any extra cost of 
bunkers over and above the cost of bunkers in effect October 14, 1971”. Etter en konkret vur-
dering kom retten til at ”extra costs” måtte bety ekstrakostnader som rederiet direkte har måt-
tet bære. I dette tilfellet var det imidlertid ikke rederiet, men bortfrakteren under reisecertepar-
tiet, som bar de ekstra kostnadene. Rederienes anførsel om at de måtte ha rett til kompensa-
sjon ettersom frakten var kalkulert på bakgrunn av potensiell økning i bunkerspriser, førte 
ikke frem. Retten uttalte i denne sammenheng at selv om bunkerskostnader utgjør et element i 
fraktberegningen, er det først og fremst gjeldende fraktrater, som fluktuerer uavhengig av 
bunkerspriser, som bestemmer fraktens størrelse.  Retten understreket at det er de faktiske 
kostnadene som kan kreves kompensert. I et tilfelle som dette var det umulig å separere bun-
kerskostnadene fra frakten, og faktiske bunkerskostnader kunne derfor ikke anslås. 
 
Argumentene i denne saken gjør seg i stor grad gjeldende også her. Dette gjelder særlig med 
hensyn til at faktiske kostnader vanskelig kan måles i et slikt tilfelle. Rent praktiske hensyn 
taler således for at rederiet ikke kan kreve kompensasjon etter klausulen der de ved innbe-
fraktning har betalt en samlet frakt til bortfrakter.  
 
Konklusjonen blir da, under en viss tvil, at rederiet ikke har hjemmel i klausulen til å kreve 
tillegg der rederiet ikke bærer bunkerskostnadene.  
 
 
4.2.7.4 Andre faktorer som kan påvirke bunkersforbruket 
 
Andre faktorer som kan påvirke bunkersforbruket i tillegg til det som nå er nevnt, er eksem-
pelvis lastens vekt. Det er åpenbart at skipets motstand, og dermed bunkersforbruk, vil variere 
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avhengig av hvor mange tonn skipet har lastet.
92
 Hvilke konsekvenser dette vil ha for tolking-
en av klausulene, vil det imidlertid av plasshensyn avgrenses mot. 
 
I tillegg vil eksempelvis værforhold som is og motvind kunne påvirke bunkersforbruket. Ut-
forming av skroget med hensyn til hvilke motstand det gir i vannet samt begroing, er videre 
eksempler på hvordan motstand og dermed bunkersforbruk kan bli påvirket.
93
 Så vidt meg 
bekjent finnes det ingen klausuler hvor risikoen for høyere bunkersforbruk av disse grunner 
blir overført til befrakter. Videre påpekes det at tidsrisikoen i utgangspunktet er bortfrakters 
ansvar. 
 
 
5 Oppsummering og utforming av bunkersklausuler 
 
5.1 Oppsummering av analysene 
 
I kapittel 4 er tre standard bunkersklausuler tolket med utgangspunkt i ulike senarioer, for å 
søke å avdekke i hvilken grad rederier får overført bunkersrisikoen til befrakter. Som nevnt er 
formålet med klausulene å redusere rederiets eksponering for fluktuerende bunkerspriser.  
Åpenbart medfører klausuler med buffere at rederiet ikke kan kreve kompensasjon for hele 
prisøkningen. Men også når det gjelder prisendringer utover bufferen, samt andre faktorer enn 
prisendringer som er egnet til å påvirke bunkerskostnadene, beskytter klausulene rederiet i 
ulik grad. Dette skyldes forskjellige årsaker.  
 
Klausulene er utformet ulikt. Heavyliftvoy og Gencoa knyttes til prisindekser, mens BIMCO 
Standard Clause knytter seg til faktiske kostnader. 
 
Når det i Heavyliftvoy og Gencoa benyttes prisindekser som referansepunkt, blir bunkerstype, 
bunkringshavn og et konkret tidspunkt for når økning i referansepris skal vurderes, bestemt. 
Slike klare klausuler reduserer risikoen for tolkningstvister.  
 
Slike klausuler kan imidlertid medføre at rederiet ikke blir kompensert fullt ut for de økte, 
faktiske kostnader, ettersom indekser ofte angir et prisgjennomsnitt. Det er også et problem at 
indeksen er knyttet til en bestemt havn. Dersom rederiet bunkrer i en annen havn enn referan-
sehavnen, kan den pris reder betaler være høyere enn i referansehavnen.  
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Videre ble det illustrert i punkt 4.2.4 og 4.2.5 at valg av referansebunkers kan by på proble-
mer der det blir bunkret en dyrere bunkerstype. Ettersom klausulene tar sikte på å kun regule-
re fluktuasjoner i markedet for bunkers, kompenseres ikke rederiet der det bunkrer en annen 
og dyrere bunkerstype. I punkt 4.2.5 ble også den situasjon at indekser kan bli permanent av-
viklet grunnet manglende etterspørsel på bunkerstypen berørt. Det kan også skje at indekser er 
utilgjengelige for en tidsperiode, for eksempel fordi nok prisdata ikke er blitt innhentet.
94
 I 
slike tilfeller kan det oppstå tvist knyttet til hvorvidt tillegg kan kreves.  
 
Når det gjelder kostnadsøkning knyttet til bunkersforbruk, er dette rederiets risiko under slike 
klausuler, ettersom klausulene kun kompenserer for fluktuasjoner i bunkerspriser, jf. punkt 
4.2.7. 
 
BIMCO Standard Clause knytter seg imidlertid til faktiske kostnader. Etter å ha vurdert klau-
sulen i lys av ulike forhold som er egnet til å påvirke bunkerskostnadene, kan det late til at 
denne typen utforming gir best korrelasjon mellom økte bunkersutgifter og bunkerstillegg. En 
forutsetning er naturligvis at det er kurant å dokumentere faktiske kostnader, for eksempel ved 
å kunne vise til bunkersfaktura og faktisk forbruk. Det kan også argumenteres for at denne 
løsningen leder til de mest rettferdige resultatene, idet rederiet eksempelvis ikke kan kreve 
tillegg der bunkerskostnadene faktisk har holdt seg stabile på bakgrunn av lavere bunkersfor-
bruk.   
 
Videre er klausulene ulike idet bunkerstillegg under Heavyliftvoy beregnes etter en fraktjuste-
ring, mens under Gencoa og BIMCO Standard Clause blir bunkerstillegg beregnet som et 
separat tillegg i frakten.  
 
Et hensyn som taler for å operere med et separat tillegg i frakten, er at det blir mer klart hva 
tillegget faktisk er og hvordan det er blitt beregnet. I tillegg er det forbundet en ulempe ved å 
operere med fraktjusteringsklausuler, idet korrelasjon mellom faktisk økte kostnader og stør-
relsen på justeringen ikke alltid oppnås, jf. punkt 4.2.3. 
 
 
5.2 Utforming av nye bunkersklausuler 
 
Bunkersklausuler som er formulert slik at de regulerer økninger i bunkerspriser styrer ikke 
rederiets risiko for økte bunkerskostnader fullt ut. Dette skyldes dels at klausulene ikke gir 
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rederiet krav på kompensasjon for hele prisøkningen, og dels at andre faktorer er egnet til å 
påvirke bunkerskostnadene. 
 
Hvilke typer bunkersklausuler som best vil sikre rederiet ved økte bunkerskostnader, avheng-
er av det enkelte tilfellet. Det minnes om at kontraktene inngås gjennom forhandlinger. Der 
rederiet får overført bunkersrisikoen til befrakter, vil denne ulempen for befrakter sannsynlig-
vis måtte veies opp et annet sted i kontrakten. For eksempel kan befrakter kreve at overføring 
av risiko for bunkersprisøkninger forutsetter en viss reduksjon i frakten. Rederier må derfor 
vurdere om hel eller delvis overføring av bunkersrisiko til befrakter er fornuftig sammenholdt 
med det rederiet må ofre i forhandlingene.  
 
 
5.3 Kontraktsrevisjon etter avtaleloven § 36 
 
Som vist i kapittel 4 kan anvendelsen av bunkersklausulene slå ut annerledes i det enkelte 
tilfellet enn det partene hadde forutsatt. I enkelte tilfeller kan dette føre til et urimelig resultat, 
og et spørsmål som da oppstår er om avtaleloven § 36 kan komme til anvendelse.  
 
Anvendelsesområdet til § 36 omfatter urimelige avtalevilkår, og får anvendelse både på avta-
levilkår som var urimelige allerede ved avtaleinngåelsen, samt avtalevilkår som på grunn av 
senere inntrådte forhold fremstår som urimelige.
95
 Når det gjelder urimeligheten av slike bun-
kersklausuler denne oppgaven dreier seg om, vil § 36 i så fall komme til anvendelse på basis 
av at klausulene opprinnelig var urimelige. Dette følger av at klausulene tar sikte på å fange 
opp og håndtere risiko som kan oppstå, slik at inntrådte forhold som kan bidra til urimelighet 
nettopp er de forhold klausulene søker å regulere. Når det viser seg at klausulene ikke er for-
mulert slik at urimelige forhold fanges opp slik forutsatt, er de urimelige allerede fra inngåel-
sen.  
 
Konsekvent Høyesterettspraksis på området viser imidlertid at Høyesterett er svært tilbake-
holden med å anvende avtaleloven § 36 på  avtaler inngått mellom profesjonelle parter med 
jevnbyrdig faglig innsikt og erfaring.
96
 Dette gjør seg særlig gjeldende her innenfor shipping-
industrien, der aktørene på markedet er høyt profesjonelle, samt jevnbyrdige. Det er ingen av 
partene, verken rederier eller befraktere, som har noe beskyttelsesbehov i noen retning. Et 
kuriøst unntak i norsk rettspraksis finnes imidlertid i voldgiftsdommen Mascot.
97
 Partene i 
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saken var rederiet Mascot AS mot Nosac AS. Tvisten gjaldt en langvarig samseilingsavtale 
med en meget komplisert valutareguleringsklausul knyttet til utgifts- og fortjenestefordelings-
regler basert på USD. En stadig sterkere dollar medførte etter klausulen at Macot fikk en sta-
dig lavere fortjeneste i dollar, og det oppsto problemer knyttet til å dekke rederiets dollar-
bundne kostnader. Rederiet krevde derfor valutareguleringsklausulen lempet etter avtaleloven 
§ 36. Voldgiftsretten ga Mascot delvis medhold, og kom til at selv om avtalen var inngått 
mellom to høyt profesjonelle og jevnbyrdige parter, var det her oppstått et så urimelig resultat 
at kravet om lemping etter § 36 måtte tilkjennes. Det faktum at klausulens utslag var en trus-
sel for partenes videre samarbeid, samt at utslaget var fullstendig utilsiktet og i strid med par-
tenes klare felles forutsetninger, ble særlig vektlagt.
98
  
 
Om saken heller burde blitt basert på ren kontraktstolkning og ikke etter lempningsregelen i § 
36, vil ikke vurderes her. Det understrekes at dommen utgjør et unntak fra den klare hovedre-
gelen om at det som oftest ikke vil være grunnlag for å benytte avtaleloven § 36 i kommersiel-
le forhold med jevnbyrdige parter. Det kan nevnes at hadde saken blitt avgjort etter engelsk 
rett, ville nok resultatet blitt et annet på tross av at resultatet kunne oppfattes som urimelig.   
 
For å oppsummere skal det svært mye til før avtaleloven § 36 kommer til anvendelse på kon-
trakter inngått mellom høyt profesjonelle parter. Dommen nevnt utgjør et sjeldent unntak fra 
denne klare hovedregelen. Det minnes om at klausulen i saken gjaldt en individuelt forhandlet 
klausul. Er det imidlertid tale om en standardkontrakt utarbeidet av representanter for invol-
verte næringsinteresser via BIMCO, er det sannsynligvis nærmest utenkelig at avtalen helt 
eller delvis vil kunne bli tilsidesatt etter avtaleloven § 36. 
 
 
6 Hedging av bunkersrisiko gjennom handel med derivater 
 
6.1 Rettskildebildet 
 
Når det gjelder handel med derivater vil fremstillingen ta utgangspunkt i norsk rett. Handel 
med derivater blir regulert i verdipapirhandelloven og børsloven. I tillegg er det EØS-regler 
på området, som dels er inntatt i verdipapirhandelloven. Anvendelsen av lovene reiser interes-
sante spørsmål, men en vurdering av disse vil falle utenfor oppgavens rammer. Denne delen 
av oppgaven vil gi en fremstilling av derivaters funksjon i risikostyringssammenheng. Det vil 
i hovedsak være norsk og utenlandsk litteratur som utgjør hovedkilden. 
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Det legges til at handel med derivater også har en skatterettslig side. Dette vil ikke bli gjen-
nomgått her. Jeg vil imidlertid nevne at gevinst ved derivathandel som gjennomføres i rederi-
virksomhet ikke regnes som skattepliktig finansinntekt etter skattelovens § 8-15 annet ledd.
99
 
Dette har betydning for kostnadsbildet ved bruk av derivater. 
 
6.2 Hedging av bunkersrisiko  
 
6.2.1 Innledning  
 
Ved å innta bunkersklausuler i certepartiet kan store deler av risikoen for endringer i bunkers-
priser overføres til befrakteren. Total eliminering av bunkersprisrisikoen gjennom bunkers-
klausuler oppnås imidlertid sjeldent,
100
 slik også illustrert i kapittel 4. I tillegg er overføring 
av risiko lite ønskelig fra befrakters side. Hedging av risiko gjennom handel med derivater 
kan bidra til mer effektiv eliminering av bunkersprisrisiko. Risikoen for endringer i bunkers-
priser overføres da til øvrige aktører i derivatmarkedet som er villige til å påta seg risikoen.
101
 
En ulempe ved handel med derivater er imidlertid at rederiet i tillegg til å få redusert risikoen 
for tap, ofte også får redusert mulighetene for gevinst. Trolig utgjør dette siste momentet mye 
av årsaken til at mange rederier velger å ikke hedge bunkersprisrisikoen.
102
 
 
I det følgende gis en redegjørelse for hvordan bruk av derivater kan tjene som et tiltak for å 
styre risiko, eventuelt som et supplement til bunkersklausuler. Derivattypene som vil bli be-
handlet er forwardkontrakter, futureskontrakter, swaps og opsjoner. 
 
 
6.2.2 Forwards 
 
Forwardkontrakter inngås mellom to parter om kjøp og salg av en mengde av et underliggen-
de aktivum. Aktivumet kan eksempelvis være korn, valutakurser, fraktrater eller bunkerspri-
ser.  
 
Forwardkontrakter omsettes privat mellom partene ”Over-The-Counter” utenfor de regulerte 
markedene. Partene står derfor fritt til å fremforhandle vilkårene i avtalen vedrørende kvalitet 
og mengde av et bestemt aktivum, pris og oppgjørstidspunkt. Når oppgjørstidspunktet er nådd 
og kontrakten er kommet til opphør, skjer det et finansielt oppgjør ved at differansen mellom 
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markedsprisen på det underliggende aktivum og kontraktsprisen blir tildelt en av partene i 
kontrakten. Det har altså ikke skjedd et faktisk salg med levering av det underliggende aktiv-
um. Det er kun differansen som skal gjøres opp ved kontant oppgjør, og som avgjør hvem av 
partene som har tapt og hvem som har tjent på kontraktsinngåelsen.
103
 
 
Jeg vil belyse hvordan en forwardkontrakt kan bidra til å redusere rederiets eksponering for 
bunkersprisrisiko ved et eksempel:  
 
Et rederi har i oktober befraktet ut et skip på reisecerteparti, der reisen skal utføres i desem-
ber. Den avtalte frakt reflekterer fraktmarkedet i oktober. Rederiet kalkulerer bunkerskostna-
dene med utgangspunkt i at det trengs 5000 tonn bunkers på reisen til en pris på USD162 per 
tonn. Dersom bunkerskostnadene stiger kan rederiet risikere at reisen blir tapsbringende. For å 
styre risikoen for endringer i bunkersprisen, kan rederiet inngå en forwardkontrakt der rederiet 
er kjøper og motparten er selger. For å best kunne sikre seg, vil rederiet søke å forhandle frem 
en kontraktspris på USD 810 000 (5000 x 162). Gjennom denne avtalen har rederiet prissikret 
bunkerskostnadene til USD 162 per tonn bunkers, og dermed hedget risikoen for at bunkers-
prisen stiger.  
 
Oppgjørstidspunktet i kontrakten bør være i desember, ettersom det er i desember reisen skal 
utføres. Har prisen på bunkerstypen i desember gått opp til USD 170, skal det skje et kontant 
oppgjør mellom rederiet og motparten i forwardkontrakten. Ettersom prisen på 5000 tonn 
bunkers er gått opp fra USD 810 000 til USD 850 000 (5000 x 170), skal motparten i kontrak-
ten betale rederiet USD 40 000.  
 
Rederiets bunkerskostnad for reisen ble USD 40 000 høyere enn estimert i oktober. Rederiets 
merkostnad kompenseres imidlertid fullt ut av fortjenesten på forwardkontrakten. 
 
Dersom bunkersprisene frem til desember synker til USD 155 per tonn, vil betalingen på opp-
gjørstidspunktet gå motsatt vei. De totale bunkerskostnadene er nå UDS 775 000 (5000 x 
155), men rederiet er forpliktet til å betale selger i forwardkontrakten USD 35 000. Hadde 
rederiet valgt å ikke hedge risikoen, ville det fått en merfortjeneste på USD 35 000 på reisen 
fordi bunkersprisene sank.
104
 Dette illustrerer at prissikring ved hjelp av handel med forward-
kontrakter eliminerer både tap og gevinst, avhengig av hvordan markedet for bunkers utvikler 
seg. 
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Handel med forwardkontrakter er også forbundet med risiko. Dette gjelder særlig kredittrisi-
ko, ettersom partene i kontrakten normalt ikke har sikkerhet for at motparten vil oppfylle sin 
eventuelle betalingsforpliktelse ved opphørstidspunktet. Ved inngåelse av forwardkontrakter 
må partene derfor være forberedt på at jo mer verdien av det underliggende aktivum beveger 
seg bort fra kontraktsverdien, desto mer øker kredittrisikoen.
105
 
 
 
6.2.3 Futures 
 
I likhet med forwardkontrakter, dreier futureskontrakter seg om kjøp av salg av et underlig-
gende aktivum. Futureskontrakter omsettes imidlertid på børsen med høy grad av standardi-
serte vilkår når det gjelder karakter og omfang av det underliggende aktivum, kontraktstørrel-
se, løpetid og terminpris. I tillegg er mengden av det bestemte aktivum, prisen og oppgjørs-
tidspunkt forhåndsbestemt. 
106
  
 
I tiden mellom avtaleinngåelsestidspunktet og oppgjørstidspunktet, kan verdien av det under-
liggende aktivum variere. Fordi markedet fluktuerer fortløpende, skjer et daglig kontantopp-
gjør mellom partene gjennom et Clearinghus. Systemet med daglige oppgjør, også kalt ”mar-
king to market”, gjelder i hele løpetiden for kontrakten.107  
 
På tross av volatiliteten i bunkersmarkedet, er det få futureskontrakter tilgjengelig for bun-
kers. Det er gjort flere forsøk på å danne et marked for futureskontrakter for bunkers, men av 
ulike grunner har slike markeder blitt lagt ned.  
 
Som substitutt for manglende futureskontrakter for bunkers, kan man hedge med futureskon-
trakter for andre råvarer enn bunkers. Dette blir gjerne kalt «cross-hedging». Det er særlig 
handel med futureskontrakter for råolje som benyttes for å hedge bunkersprisrisikoen. Det 
finnes først og fremst to futuresmarkeder for råolje som handles over børs, nemlig New York 
Mercantile Exchange (NYMEX) og Intercontinental Exchange Futures (ICE Futures), tidlige-
re kjent som International Petroleum Exchange (IPE).
108
   
 
I den videre fremstillingen under dette punkt vil jeg fokusere på hedging gjennom futureskon-
trakter for råolje, ettersom bunkersprisrisiko i dag først og fremst cross-hedges gjennom slike 
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kontrakter. Det vises i denne sammenheng til punkt 3.1 hvor den nære korrelasjonen mellom 
bunkers og råolje er forklart.
 
 
 
Følgende eksempel illustrerer hvordan cross-hedging gjennom futureskontrakter for råolje 
fungerer:  
 
Et rederi inngår et reisecerteparti i desember for frakt av 10 tonn kull fra Australia til Hous-
ton, der reisen skal utføres i mars. Rederiet anslår at bunkersforbruket vil være 7000 tonn. 
Bunkersprisen på IFO 380 i Newcastle i Australia er ved kontraktsinngåelsestidspunktet USD 
170 per tonn. Et anslag av bunkerskostnadene for reisen med dagens priser er derfor USD 
1 190 000 (170 x 7000). Rederiet ønsker å redusere risikoen for økning i bunkersprisene, og 
inngår en futureskontrakt. Futureskontrakter er vanligvis standardiserte i forhold til mengde. 
Det vil si at dersom rederiet kjøper én futureskontrakt for råolje, innebærer det et kjøp av ek-
sempelvis 1000 tonn råolje.
109
 Markedsprisen for én futureskontrakt er i dag USD 50 000. 
Rederiet må i dette eksempelet kjøpe 24 futureskontrakter (1 190 000 / 50 000).
110
 Rederiet 
betaler dermed 1 200 000 (24 x 50 000) for 24 futureskontrakter. 
 
I mars har bunkersprisen steget til USD 190 per tonn. Også prisen for råolje har steget, slik at 
prisen for én futureskontrakt a 1000 tonn råolje er USD 56 000. Rederiet kjøper da 7000 tonn 
bunkers til USD 1 330 000 (7000 x 190), og samtidig selger futureskontraktene til USD 
1 344 000 (24 x 56 000). Rederiet har tjent USD 14 000, i stedet for å tape USD 140 000 om 
rederiet ikke hedget risikoen.
111
 
 
Ved at transaksjonene skjer gjennom et Clearinghus elimineres kredittrisikoen fordi børsen 
eller Clearinghuset opptrer som formell motpart, og sikrer det økonomiske oppgjøret. Dette 
oppnås ved at partene ved inngåelse av en futureskontrakt plasserer et innskudd som fungerer 
som et depositum, slik at Clearinghuset kan garantere for rettidig betaling
112
. Dette er en for-
del, sammenlignet med situasjonen under forwardkontraktene. Videre innebærer handel med 
futureskontrakter at i stedet for at det kun skjer et samlet oppgjør ved utløpet av kontrakten, 
skjer det et daglig oppgjør. På den måten kan kredittrisikoen reduseres ytterligere. 
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6.2.4 Swaps 
 
Swapavtaler inngås ”Over-The-Counter” mellom en kjøper og en selger om bytte av fremtidi-
ge kontantstrømmer. En av de enkleste formene for bunkerswaps (kalt plain vanilla) er en 
avtale om bytte av flytende bunkerspriser (markedspris) mot fast bunkerspris (avtalt pris ved 
kontraktsinngåelse) på en gitt menge av en bestemt bunkerstype. På den måten er det mulig å 
låse bunkerspriser i en gitt tidsperiode. Det er da den som skal kjøper bunkers, som ønske å 
bytte flyende bunkersrate mot fast rate. 
 
 
 
I kontraktens løp vil det fastsettes oppgjørstidspunkter, gjerne hver måned, hvor det gjennom-
føres et kontant oppgjør basert på forholdet mellom fast bunkersrate og flytende rate. Dersom 
markedsprisen for bunkers ved oppgjørstidspunktet er høyere enn fast pris, skal selger betale 
differansen mellom flytende og fast pris til kjøper. Er på den annen side markedsprisen for 
bunkers lavere enn fast pris på oppgjørstidspunktet, skal kjøper betale differansen til selger. 
Følgelig kan swapavtaler også sees på som en avtale om en rekke konsekutive forwardkon-
trakter.
113
 
 
Følgende eksempel illustrerer hvordan en swapkontrakt fungerer:  
 
Et rederi inngår en kvantumskontrakt i august 2015 med en befrakter om å frakte 1 million 
tonn malm fra Australia til Houston. Kvantumskontrakten har en varighet på 10 måneder fra 
september 2015 til juli 2016. Det er avtalt at den totale mengden fraktet malm skal fordeles på 
10 reiser, mot at det for hver reise betales en fast fraktrate fastsatt i kvantumskontrakten. Det 
skal utføres én reise per måned. Ved kontraktinngåelsen er bunkersprisen i Newcastle i Aust-
ralia på USD 162 per tonn. For å styre risikoen for endringer i bunkerspriser, inngår rederiet 
en swapkontrakt. I swapkontrakten avtales det at for de 10 reisene som skal utføres vil det for 
hver reise være behov for 2000 tonn bunkers. Prisen på bunkers per tonn blir fiksert til USD 
162. Det avtales videre at for hver måned skal det gjennomføres et kontant oppgjør der den 
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ene parten må betale den andre differansen mellom flytende og fast pris, avheng av om mar-
kedsprisen for bunkers ved oppgjør er høyere eller lavere enn USD 162 per tonn.  
 
Dersom bunkersprisen i september har økt til USD 164 per tonn, er differansen mellom mar-
kedspris og kontraktspris USD 2. Rederiet kan da kreve betaling fra motparten på USD 4000 
(2 x 2000 tonn bunkers). Dersom bunkersprisen ved et oppgjørstidspunkt er lavere enn USD 
162, må rederiet betale motparten differansen. Oppgjørene i kontraktsperioden må ses under 
ett for å avgjøre om rederiet har tjent på å ha inngått swapkontrakten.
114
 
 
Det minnes om at kontraktene inngås ”Over-The-Counter”, slik at kontraktsinngåelse er for-
bundet med kredittrisiko. 
 
 
6.2.5 Opsjoner 
 
De mest kjente formene for finansielle opsjoner er kjøpsopsjoner (call options) og salgsopsjo-
ner (put options). Opsjonene knytter seg til et underliggende aktivum. En kjøpsopsjon gir ret-
tighetshaveren en rett, men ikke plikt, til å kjøpe en gitt menge av et bestemt aktivum til en 
gitt pris. En salgsopsjon gir rettighetshaveren en rett, men ikke en plikt, til å selge en gitt 
mengde av et bestemt aktivum til en gitt pris. Ved inngåelsen av kontrakten betales det et be-
løp, kalt en opsjonspremie, som motytelse for denne valgretten. Tidspunktet for når opsjonen 
må utøves blir bestemt i opsjonskontrakten. Tidspunktet kan være angitt som én spesifisert 
dato som representere datoen for utløpet av kontrakten(Europeisk opsjon), et utvalg av flere 
spesifiserte datoer (Bermuda opsjon) eller til et hvilken som helst tidspunkt i løpet av en be-
stemt tidsperiode (Amerikansk opsjon).
115
 
 
Opsjonskontrakter forhandles enten over børs eller privat ”Over-The-Counter”. Så vidt meg 
bekjent finnes det ingen børser i dag som tilbyr bunkersopsjoner. Skal det handles med opsjo-
ner over børs må det i så fall handles med råvarer som eksempelvis råolje for å cross-hedge 
bunkersrisikoen. Børser som NYMEX og ICE Futures, som omtalt under punkt 6.2.3 om futu-
reskontrakter, tilbyr i likhet med futureskontrakter også opsjonskontrakter knyttet til råolje 
som underliggende aktivum. Disse kontraktene er basert på den amerikanske modellen, der 
utøvelse av opsjonen kan gjennomføres når som helst i kontraktsperioden.
116
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Dersom markedsprisen for det underliggende aktivum ved utøvelsestidspunktet har sunket 
under kontraktsprisen, vil rettighetshaveren til kjøpsopsjonen ikke utøve opsjonen. Dersom 
markedsprisen er høyere enn kontraktsprisen, vil opsjonen utøves.  
 
I det følgende viser jeg ved et eksempel hvordan sikring med opsjonskontrakter fungerer: 
 
Et rederi befrakter i oktober ut et skip på reisecerteparti, der reisen skal utføres i desember. 
Frakten reflekterer markedsraten på avtaletidspunktet. Rederiet beregner bunkerskostnadene 
med utgangspunkt i at 5000 tonn bunkers forbrukes på reisen til en pris på USD 162 per tonn. 
Rederiet hedger bunkersprisrisikoen ved å inngå en kjøpsopsjon. Det inngås da en kjøpsop-
sjon med utløpsdato på samme tid som reisen skal utføres, hvor bunkersprisen låses til USD 
165 per tonn. Rederiet betaler en premie på USD 2 for hvert tonn bunkers som hedges, som 
vederlag for opsjonen. Premien er da USD 10 000 (2 x 5000). 
 
Dersom bunkersprisen i desember øker til USD 170 per tonn, har rederiet fått en kostnadsøk-
ning på USD 40 000 ((170 x 5000) – (162 x 5000)) for reisen. Fordi markedsprisen er høyere 
enn kontraktsprisen (USD 165), vil rederiet utøve opsjonen. Rederiet kan da kreve differansen 
mellom markedspris og kontraktspris av selger av opsjonen, en sum som utgjør USD 25 000 
((170 x 5000) – (165 x 5000)). Trekkes premien fra denne gevinsten, sitter rederiet igjen med 
en netto gevinst på 15 000 fra opsjonshandelen. Rederiet har da redusert sitt tap som følge av 
bunkersprisøkningen med USD 15 000, slik at tapet nå er på USD 25 000 i stedet for USD 
40 000.  
 
Hadde bunkersprisen i stedet sunket til USD 150 per tonn, ville rederiet fått en reduksjon i 
bunkerskostnadene på USD 60 000 ((162 x 5000) – (150 x 5000)) for reisen. Ettersom mar-
kedsprisen i dette tilfellet er lavere enn prisen fastsatt i opsjonskontrakten, vil det ikke lønne 
seg for rederiet å utøve opsjonen. Netto gevinst for rederiet er da på USD 50 000, etter at 
premien på USD 10 000 er trukket fra.
117
  
 
Ved at rederiet kan velge om det vil utøve opsjonen, vil det kunne redusere risikoen for økte 
bunkerspriser, samtidig som det kan dra nytte av synkende bunkerspriser. Ved synkende bun-
kerspriser vil rederiet kun ha hatt utgifter til premien, som med andre ord betyr at potensielle 
tap på opsjonsmarkedet er begrenset til premiens størrelse. Dette i motsetning til de andre 
derivatene, hvor reduksjon av risiko for tap i samme grad reduserer muligheten for gevinst. 
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Det finnes også flere andre former for opsjoner, som eksempelvis Collars (herunder ”zero-
cost collars”, ”range forwards”, ”tunnels” og ”participating collars”) og swaptions.118 Av hen-
syn til oppgavens ordgrense, vil disse formene for opsjoner ikke behandles.  
 
 
7 Sammenfatning 
 
Som det har fremgått, vil det sjeldent være mulig å helt eliminere bunkersrisikoen. Men med 
de mekanismene rederier har til rådighet, kan store deler av risikoen reduseres. Rederiene kan 
i hovedsak velge mellom å hedge 100 prosent av bunkersprisrisikoen, eventuelt kun benytte 
bunkersklausuler som risikostyringsmiddel, eller velge en kombinasjon av risikostyring gjen-
nom bunkersklausuler og hedging gjennom derivathandel.  
 
Er fraktmarkedet dårlig, er det vanskeligere å fremforhandle bunkersklausuler i certepartiene. 
I så tilfelle er hedging gjennom derivathandel den mulighet reder har til rådighet for å styre 
bunkersprisrisikoen. Dersom rederiene velger å hedge 100 prosent av bunkersprisrisikoen er 
det viktig at valg av derivat er grundig vurdert. Som nevnt i kapittel 6 er det ved handel 
”Over-The-Counter” forbundet kredittrisiko. I tillegg utgjør feilslått prisutvikling og manipu-
lasjon risikofaktorer. Hedgingeffektiviteten kan også variere. Både valg av derivattype og 
underliggende aktivum, samt i hvilke regioner skipene seiler, vil kunne ha betydning for hed-
gingeffektiviteten.
119
 
 
Det mest vanlige, der rederiene velger å handle med derivater, er imidlertid at det opereres 
med en kombinasjon av bunkersklausuler og handel med derivater. Eksempelvis kan rederie-
ne ta utgangspunkt i hvilken grad bunkersrisikoen blir redusert gjennom klausulene, og deret-
ter hedge den resterende delen av bunkersprisrisikoen. I så tilfelle vil rederiene kunne reduse-
re bunkersrisikoen betydelig. 
 
Å både hedge og sikre seg i bunkersklausuler ”dobbelt opp”,  kan medføre uheldige resultater. 
Dersom rederier sikrer seg dobbelt, vil dette kort sagt kunne medføre at rederier der bunkers-
prisene stiger kan kreve bunkerstillegg samt gevinst under derivatavtalen. I så tilfelle vil det 
kunne oppnå profitt. Går derimot bunkersprisene ned, risikerer rederiet å bli møtte med et 
krav fra befrakter om nedjustering av frakten, samt et krav fra motparten i derivatavtalen om 
oppgjør. Rederiet vil da tape på å ”sikre” seg dobbelt. 
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